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CAPITULO I. INTRODUCCION 
En el presente capítulo, se abordará la realidad problemática en la que se 
encuentra inmersa esta investigación acerca del análisis de los determinantes 
de la inversión extranjera directa en el Perú para el periodo 1998 – 2018. Luego 
se evidenciará los antecedentes tanto nacionales como extranjeros que 
refuerzan la investigación. Asimismo, se plantearán los coherentes estudios 
teóricos que sostienen dicha investigación; de los cuales se desprenderán, a 
continuación, tanto los problemas de investigación; así como los objetivos e 
hipótesis del mismo.  
1.1. Realidad problemática 
La inversión es un componente muy importante para el dinamismo y diversas 
actividades económicas del país. Esta puede ser pública o privada, siendo la 
publica la de menor participación, desarrollada por institución estatales con 
orientación a obras y servicios públicos, infraestructura, educación, salud, entre 
otros; buscando un mayor retorno económico y social. Por otra parte, la privada 
es desarrollada por capitales tanto nacionales como extranjeros; con el propósito 
de crear, desarrollar, ampliar o mejorar diferentes actividades empresariales con 
un impacto más diverso; ya que dinamiza la economía, genera empleo e ingresos 
para el estado y mejora la actividad y eficiencia de los procesos de producción.  
Por lo que resulta importante como un camino adicional, si se quiere impulsar la 
economía y mejorar las condiciones de vida de más peruanos; identificar los 
factores que determinen una mayor inversión extranjera directa en el Perú, 
contribuyendo así a la generación de empleo y crecimiento económico del país. 
Según la Cepal (2018) para el 2017 se evidenció una caída global de la inversión 
extranjera directa (IED) en 23%; a pesar del crecimiento de la economía mundial 
en 3,2%, la elevada liquidez internacional, rentabilidad de las grandes empresas 
y optimismo de los mercados financieros.  
Para el caso de América Latina y el Caribe esta tendencia decreciente se va 
dando desde el 2011, por la caída de los precios de los productos básicos de 
exportación y la recesión económica del 2015 y 2016 en Brasil. Sin embargo; el 
2017 tuvo una ligera recuperación, incrementándose el ingreso de IED en la 
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mayor parte de países de la región. Las caídas de IED se concentraron en Brasil 
(9,7%) y Chile (48,1%). 
En esta tendencia hubo una recomposición de las entradas de IED, ya que 
disminuyeron las inversiones en el sector de los recursos primarios y se 
incrementaron en los de servicios (energías renovables y telecomunicaciones) y 
manufacturas (industria automotriz).  
Los países de la Unión Europea se mantuvieron como los principales inversores 
en América Latina y el Caribe, aunque en menor medida en México y 
Centroamérica donde hay mayor presencia norteamericana. (Cepal, 2018) 
Para el 2018 no se prevé un cambio en la tendencia respecto a las entradas de 
IED a pesar del incremento de los precios de productos primarios; más aún por 
la tendencia actual de descarbonización de la economía (menor dependencia de 
los hidrocarburos a fin de combatir el calentamiento global), incertidumbre sobre 
las políticas comerciales y de inversión en muchos países y el desarrollo de 
empresas digitales que requieren menor inversión en activos fijos para su 
expansión.  
Las empresas de la Unión Europea tienen una importante participación en las 
inversiones de América Latina y el Caribe (41% de la región), principalmente en 
América del Sur. España es el principal inversor con un 29%, seguido de 
Alemania (16%), Reino Unido (13%), Italia (12%) y Francia (11%), entre otros. 
Entre los sectores que más invierten dichos países están el de las energías 
renovables, telecomunicaciones y sector automotor.  
Respecto a la IED china, según Rosales (2015) no tienen tanta presencia como 
las de la Unión Europea pero cada vez hay más proyectos con capital asiático 
en la región. De todas las IED chinas que ingresan a Latinoamérica, y el Caribe 
el 71,9% se la llevan Brasil (55,9% con 24 000 millones de dólares) y Perú (16% 
con 7 000 millones de dólares).  
Según la UNCTAD (2014), la IED en Perú en el 2013, cayó 17%, alcanzando 
solo los 10,000 millones de dólares. Esto debido al recorte de las reinversiones 
de beneficios por el retroceso de los precios de los metales como el cobre y el 
oro. A pesar de ser la quinta economía de la región en atraer IED. Por lo que es 
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importante diversificar en sectores como servicios, turismo y otros. A fin de 
asegurar un desarrollo sostenible. 
Para el 2014, según Avalos (2016), el Perú tuvo un retroceso de 2,2% en el 
ingreso de IED, con un nivel de 9 954 millones de dólares (continuó siendo la 
quinta economía de la región en captar IED). Sin embargo, en el 2015 se han 
anunciado numerosos proyectos en la macro región sur (Apurímac, Arequipa, 
Cusco, Madre de Dios, Moquegua, Puno, Tacna), donde se calculó, al 2020, 
inversiones por más de 23 680 millones de dólares. Siendo Arequipa la región 
de mayor participación de toda la macro región por proyectos como: la 
ampliación de Cerro Verde (extracción de cobre), Pampa del Pongo (extracción 
de Plata) y múltiples proyectos inmobiliarios. 
Esto debido a que el Perú tiene, según Herrera (2016):  
"La principal facilidad o el principal atractivo es el buen comportamiento de su 
economía. Perú es una economía que ha logrado un desarrollo importante en 
términos macroeconómicos. Digamos que entre 2004 y 2013, Perú creció a una 
tasa promedio anual superior al 6%, cosa que solamente lograron un par de 
países en el mundo, como China o India" pag 1. 
Sin embargo, en los últimos años la atracción de IED en el sector minero ha 
disminuido y ha aumentado la importancia en otros sectores, así como una 
intensa actividad de fusiones y adquisiciones. (Flores K. , 2016) 
La IED del Perú en 2017 se mantuvo estable respecto del 2016, alcanzando los 
6 769 millones de dólares, destacándose el incremento de la reinversión de 
utilidades que representó el 81% del total de las entradas. Esto por el alza del 
precio de los minerales, favoreciendo la rentabilidad de las empresas, 
principalmente las mineras que dominan la IED en nuestro país.  
Según Castilla (2012), el sector minero tiene un papel importante en las finanzas 
públicas; ya que, por el impuesto a la renta, le generan ingresos corrientes al 
gobierno central, alcanzando un 12% del total.  
Sin embargo; según Cooper (2013) el gobierno está teniendo problemas en el 
desarrollo de estos grandes proyectos mineros, debido a que muchas instancias 
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del gobierno participan en la toma de decisión para la ejecución del proyecto 
(autoridades políticas, el Ejecutivo hasta el congreso). 
Por otro lado, según Flores (2013), el Perú presenta incentivos positivos para la 
recepción de inversores extranjeros debido a la calificación BBB+ dada por 
Standard & Poor’s.  
Respecto a proyectos anunciados por empresas, en el 2017 se destacó el sector 
telecomunicaciones (Entel de Chile, América Móvil de México y Telefónica de 
España y Virgin Mobile del Reino Unido); además cabe mencionar el anuncio de 
inversión por parte de DP World, empresa de Emiratos Árabes Unidos.   
Para el 2018 se espera se concreten los proyectos mineros si continúan 
creciendo los precios; así como la ampliación de la cobertura 4G en el sector 
telecomunicaciones y las energías renovables en el sector energético, por parte 
de empresas españolas, italianas y francesas principalmente. (Cepal, 2018) 
Además del impulso que se espera genere, la inversión pública, a fin de que 
pueda incentivar la inversión privada, sobre todo en infraestructura (Kuczynski, 
2017). 
Por lo tanto, resulta importante focalizar las inversiones extranjeras directas en 
sectores diferentes al minero, a fin de que puedan impulsar el cambio estructural 
y el desarrollo sostenible. Promoviendo políticas nacionales que fomenten el 
desarrollo de una red productiva (redes de proveedores de bienes y servicios) a 
fin de favorecer en la toma de decisiones de inversiones de transnacionales, para 
así facilitar la transferencia de conocimiento y tecnología hacia nuestro país. En 
energías renovables e industria automotriz, por ejemplo. 
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1.2. Antecedentes 
1.2.1. Antecedentes Nacionales 
Alvarez (2012), en su tesis titulada “La inversión extranjera directa y sus 
principales determinantes para el caso peruano 1980 – 2010”, Universidad 
Nacional de Trujillo, tesis para otorgar el titulo profesional de economista, tuvo 
como objetivo identificar los principales factores que determinaron el incremento 
en el flujo de entrada de la inversion extranjera directa en el Perú, en el periodo 
1980 – 2010. Donde se concluyó que los principales factores que determinaron 
el incremento en el flujo de entrada de la inversion extranjera directa en el Perú 
durante el periodo 1980 – 2010 fueron, el tamaño del mercado, el costo laboral, 
la inversion publica y acontecimientos de crisis a nivel nacional e internacional. 
La investigacion fue no experimental, longitudinal correlacional – causal y 
probabilistico.  
Tello (2015), en su tesis titulada “Determinantes económicas de la inversión 
directa extranjera en el Perú”, Universidad Nacional Agraria La Molina, tesis para 
otorgar el título profesional de economista, tuvo como objetivo analizar el grado 
de influencia de las determinantes económicas que atraen inversión directa 
extranjera al Perú en el periodo 2003 – 2013. Donde se concluyó que el 
crecimiento económico consistente del Perú desde 2003 al 2013 demuestra que 
el mercado interno es atractivo para cualquier inversionista, sea local o 
extranjero. La investigación es de tipo explicativo – no experimental, porque se 
orientó a determinar la relación causa y efecto entre la inversión extranjera 
directa, las exportaciones per cápita, la tasa de inflación, las inversiones de años 
anteriores y el crecimiento de la economía representado por el PBI percápita. La 
investigación fue de carácter no experimental, puesto que las variables fueron 
observadas, pero no manipuladas; longitudinales dado que la observación se 
desarrolla en el periodo 2003 – 2013 y explicativa, puesto que lo que se busca 
es determinar la relación entre las variables explicativa y explicada. 
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Pacsi (2016), en su tesis titulada “Factores determinantes de la inversión 
extranjera directa en el Perú”, Universidad San Ignacio de Loyola, tesis para 
obtener el licenciado en economía y negocios internacionales, tuvo como 
objetivo comprobar si el tamaño de mercado, la inversión pública en 
infraestructura, el costo laboral, la estabilidad macroeconómica, el nivel de 
apertura de la economía, las utilidades y la inestabilidad política y social fueron 
factores determinantes de la IED en el Perú para el periodo 1993 – 2015. Donde 
se concluyó que bajo el enfoque ecléctico de Oli Dunning, investigaciones 
previas y análisis de la coyuntura económica actual, las variables que resultaron 
consistentes tanto económica como econométricamente y permitieron 
calificarlas como determinantes de la IED en el periodo 1993 T1 – 2015 T2, 
fueron: el tamaño de mercado (aproximado por la DI), el costo laboral 
(aproximado por el SALARIO), la estabilidad macroeconómica (aproximado por 
la TCRM) y las utilidades (aproximado por la RNTFCT). Para el diseño de la 
investigación se utilizó el método no experimental – probabilístico. 
Arce (2016), en su tesis titulada “La inversión extranjera directa en el Perú 
(periodo del 2000-2014)”, Universidad Nacional Agraria de la Selva, tesis para 
obtener el título profesional de economista, tuvo como objetivo determinar las 
causas principales de la inversión extranjera directa en el Perú del periodo 2000 
– 2014. Donde se concluyó que son causados por los diferentes cambios de las 
políticas de gobierno afectando de esta manera al producto bruto interno a una 
desaceleración económica por la disminución de la inversión extranjera directa y 
a la misma vez al riesgo país incrementándolo como sucedió en el año 2000 al 
2001 y en el año 2006 al 2007. El tipo de investigación es de corte horizontal, se 
utilizó datos históricos de las variables macroeconómicas. Además, la 
investigación fue de tipo explicativa, orientado a la comprobación de una 
hipótesis, de nivel descriptivo, porque no se puede explicar sin describir el 
problema que estamos investigando.  
 
 
 14 
 
Romero (2017), en su tesis titulada “Influencia del riesgo país peruano sobre la 
inversión extranjera directa para el periodo 2002 – 2016”, Universidad de Lima, 
tesis para obtener el título profesional de economista, tuvo como objetivo analizar 
el impacto que tiene el riesgo país sobre la inversión extranjera directa, teniendo 
en cuenta los factores que afectan significativamente a la variable de estudio. 
Donde se concluyó que los inversionistas extranjeros si consideran el riesgo país 
como factor relevante en la toma de decisiones de la inversión que podrían 
realizar. Así como se confirmó que el nivel de apertura comercial si es un factor 
importante ya que éste muestra la política exterior que tiene el estado y el grado 
de proteccionismo que tiene para con los productos producidos internamente. 
Además, que el consumo interno también es un incentivo fundamental en el 
aumento de la inversión extranjera directa en el país. También las reservas 
internacionales netas, que pueden ser usadas en casos de emergencia según lo 
establece la ley, es un indicador potente de estabilidad macroeconómica e indica 
el nivel de preparación de un país frente posibles eventualidades. Por último, se 
demostró que, si existe una relación entre el índice general de la Bolsa de valores 
de Lima y la inversión extranjera directa, ya que a través de este análisis se 
denotó el origen o naturaleza de las inversiones extranjeras que llegan al país y 
su real impacto en la economía. Dicha relación denotó que entran capitales 
extranjeros de muy corto plazo que podrían denominarse financieros en la 
economía, quedando demostrado que los capitales que entran al país no son 
duraderos (no se invierte en infraestructura ni en empresas sino más bien en 
bolsa o en actividades primarias en el país). 
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1.2.2. Antecedentes internacionales  
Bittencourt y Domingo (1994), en su investigacion titulada “Inversion extanjera 
directa en America Latina”, Universidad de la Republica Uruguay. Tesis para 
obtener el título de economista, tuvo como objetivo analizar la evolucion de los 
flujos de IED a la region en relacion a la IED mundial y a otros paises en 
desarrollo, asi como establecer cuales son los factores macroeconomicos y de 
politica economica que determinan estos flujos. Donde se concluyó que se esta 
operando una transicion en la forma de expansion transnacional en la region, 
donde tendria menos relevancia la forma repetitiva, orientada al mercado interno, 
mientras que la segmentada, asociada a un comercio internacional mas intenso 
estaria cobrando relativa importancia. Para evaluar los efectos y a fin de diseñar 
un modelo estimable es necesario formular un modelo teorico, donde se sintetiza 
una contruccion conceptual susceptible de formulacion matematica que provea 
una descripcion idealizada del fenomeno y facilite la busqueda de explicaciones 
en relacion al proceso generador de informacion, mecanismo que subyace al 
fenomeno observable o real. 
Alvarez (2012), en su tesis titulada “Inversión extranjera directa: determinantes 
institucionales y estructurales para la inversión en países en desarrollo”, 
Universidad San Francisco de Quito. Tesis para obtener el título de economista, 
tuvo como objetivo identificar las variables institucionales de las que depende el 
flujo de inversión extranjera directa y sus respectivas excepciones. Donde se 
concluyó que la inversión extranjera directa genera distintos beneficios para un 
país. Para que la inversión extranjera directa sea colocada dentro de una 
economía y a posteriori tenga un impacto positivo y sostenido debe encontrar 
condiciones políticas, organizacionales, macroeconómicas y administrativas, 
estables. Los factores mencionados serán estables y eficientes si y solo si se 
cumple y respeta un pleno estado de derecho, y existan compromisos creíbles 
de no expropiar por parte de los gobiernos de turno. Para el siguiente trabajo de 
tesis se emplearán dos metodologías de investigación. En primer lugar, será una 
metodología exploratoria, luego describiremos las variables que conforman el 
núcleo del presente trabajo, ya que aquellas tratan de explicar los distintos 
fenómenos que atraen o repelen la inversión extranjera directa.   
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Gana & Gonzalez (2013), en su tesis titulada “Una nueva abundancia en America 
latina: los flujos de inversion extranjera directa en Chile, Colombia y Perú durante 
el superciclo de los commodities (2003-2012)”, Universidad de Chile. Tesis para 
obtener el titulo de ingeniero comercial con mencion en economia. Tuvo como 
objetivo determinar si en Chile, Colombia y Peru la masiva llegada de flujos 
brutos de capital en el periodo 2003 – 2012 han derivado en deficits de cuenta 
corriente. Donde se concluyó que Chile, Colombia y Perú han observado una 
masiva llegada de flujos brutos de capital en el periodo 2003 – 2012 lo que en el 
ultimo trienio se ha intensificado y ha derivado en deficits de cuenta corriente. A 
diferencia de otras ocasiones, la abundancia es financiada por inversion 
extranjera directa en vez de inversion de cartera o prestamos bancarios, lo que 
a priori genera una sensacion de seguridad ante la posibilidad de una detencion 
o reversion de los flujos. El metodo de estimacion corresponde a un modelo de 
regresion lineal por minimos cuadrados ordinarios (MCO) considerando a cada 
trimestre movil de cada pais como una observacion (“Pooled Samople”). 
Ferreira (2016), en su tesis titulada “Determinantes de la inversión extranjera 
directa, caso de China”, Universidad Da Coruña. Tesis para obtener el grado en 
Administración y dirección de empresas.  Tuvo como objetivo definir cuáles son 
los determinantes y factores que atraen a las ETN a China. Donde se concluyó 
los determinantes fundamentales que atraen la IED hacia China se pueden 
clasificar en dos grupos según el objetivo que persiguen las empresas 
transnacionales a la hora de invertir en el país asiático. Por ejemplo, la búsqueda 
de eficiencia, en este caso el objetivo principal en China es ahorrar costes en los 
que incurriría en su país de origen, y los determinantes que atraen principalmente 
a estas ETN a China son sus bajos costes laborales, sus políticas de incentivos 
a favor de la IED, su tipo de cambio favorable a las inversiones y en menor 
medida las políticas débiles en regulación del medio ambiente. Una parte de las 
ETN en China que invierten, lo hacen también en la búsqueda de un mercado 
nuevo para su negocio, en estos casos los determinantes más significativos son 
el tamaño de mercado, una alta renta per cápita con capacidad adquisitiva y un 
buen desarrollo de la infraestructura. La metodología que hemos utilizado ha sido 
una revisión de la literatura de los numerosos artículos y documentos sobre el 
tema concreto del papel de los determinantes de la IED en China.  
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Loja y otros (2013), en su tesis titulada “La inversión extranjera directa en el 
Ecuador durante el periodo 1979 – 2011: análisis de su incidencia en el 
crecimiento económico”, Universidad de Cuenca, tesis para obtener el titulo de 
economista. Tuvo como objetivo identificar cuales son los efectos que la 
inversión extranjera directa provoca en el crecimiento económico, entendido 
como el principal indicador de la salud economica del país. Donde se concluyó 
que según el analisis empirico basado en la tecnica ARMA, evidencia una 
relación positiva entre estas dos variables. Tambien se ha identificado la 
importancia que juega el Capital Humano en la economía del país. Sin embargo, 
la capacidad de absorción de las tecnologías transferidas por la IED es nula. Por 
lo anterior, nos referimos a que la interacción entre el Stock De IED y el Capital 
Humano, medido a través de los años promedio de escolaridad, tienen efectos 
negativos en el crecimiento de la producción. La metodología utilizada en primer 
lugar para evaluar la relacion entre la IED y el crecimiento económico, bajo el 
analisis empirico de series de tiempo, es el conocido Método de Corrección de 
Errores de Engle y Granger, donde, se analizará si las series presentan o no raíz 
unitaria, para luego por medio del termino de error, evidenciar si existe o no 
cointegración entre las series ya sea a corto y largo plazo. 
Bittencourt y Domingo (1994), en su investigacion titulada “Inversion extanjera 
directa en America Latina”, Universidad de la Republica Uruguay. Tuvo como 
objetivo analizar la evolucion de los flujos de IED a la region en relacion a la IED 
mundial y a otros paises en desarrollo, asi como establecer cuales son los 
factores macroeconomicos y de politica economica que determinan estos flujos. 
Donde se concluyó que se esta operando una transicion en la forma de 
expansion transnacional en la region, donde tendria menos relevancia la forma 
repetitiva, orientada al mercado interno, mientras que la segmentada, asociada 
a un comercio internacional mas intenso estaria cobrando relativa importancia. 
Para evaluar los efectos y a fin de diseñar un modelo estimable es necesario 
formular un modelo teorico, donde se sintetiza una contruccion conceptual 
susceptible de formulacion matematica que provea una descripcion idealizada 
del fenomeno y facilite la busqueda de explicaciones en relacion al proceso 
generador de informacion, mecanismo que subyace al fenomeno observable o 
real. 
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1.3. Marco Teórico 
1.3.1. La globalización  
Según menciona Larraín (2013), el proceso de globalización no es algo nuevo. 
Lo novedoso es que hoy es un proceso que involucra: aumento del comercio 
internacional, avance hacia la armonización de las instituciones económicas 
nacionales, internacionalización de los procesos productivos y de los flujos 
financieros internacionales.  
Respecto al aumento del comercio internacional, los países han estado mucho 
más ligados a este, después de la Segunda Guerra Mundial. Por el abandonó 
del proteccionismo y adopción de nuevas reformas de mercado, como el libre 
comercio (aranceles bajos, pocas cuotas y convertibilidad de la moneda). 
Respecto a la armonización de las instituciones económicas, los gobiernos 
nacionales armonizaron sus instituciones económicas, procurando que las reglas 
del juego sean las mismas en el mundo.  
Respecto a la internacionalización de la producción, este implica que existan 
distintos costos y mercados para los factores de producción. 
Respecto a los flujos internacionales de capital, hasta antes del colapso de la 
Primera Guerra Mundial, los flujos permitieron la construcción de ferrocarriles, 
telégrafos y puertos, aumentando así el comercio. Además, al término de la 
Segunda Guerra, se buscó reactivar el comercio internacional, pero no los flujos 
internacionales de capitales privados. Por la inestabilidad de estos en los países 
deudores. Creando instituciones como el FMI y el BM para ser los sustitutos 
públicos del crédito del sector privado restringiendo así la movilidad de capital. 
El auge económico de la década de 1970, restauró la confianza de los créditos 
internacionales privados hacia países en desarrollo. Pero, terminó en crisis de 
deuda en 1982. Sin embargo, durante la década de 1990, aumentaron y 
cambiaron su forma, a una más patrimonial como la IED, donde los inversionistas 
de un país se convertían en titulares de acciones en otro. 
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1.3.2. El sector externo y la balanza de pagos 
Europa durante la edad media, tenía muchos señoríos feudales con una 
economía autárquica (se autoabastecían), es decir, no existía comercio entre 
ellos. Sin embargo, al realizarse alianzas entre ellos se intensifica la producción 
cambiando de una economía agrícola a una de producción industrial, llegando a 
producir más de los que sus necesidades internas le demandan. Por lo que da 
origen al cambio internacional y al sector externo. Por lo tanto, dicho sector 
apareció luego de consolidarse el sector interno. (Quispe, 2004) 
De acuerdo con Larraín (2013), la balanza de pagos contabiliza dos flujos: el 
corriente (Exportaciones e importaciones de bienes y servicios, etc) y de 
capitales (cambio de propiedad de activos financieros). Ambos flujos deberían 
de ser idénticos en valores; sin embargo, existen ciertos descalces o errores en 
los registros de las transacciones, por lo que es necesario la sub cuenta de 
errores y omisiones. 
La cuenta balanza de pagos tiene los siguientes procedimientos: 
Los ingresos por exportaciones e intereses recibidos del exterior se ingresan con 
signo positivo en la cuenta corriente y su contrapartida se da, por un aumento de 
derechos contra extranjeros y reducciones de las obligaciones con extranjeros 
(salida de capitales) que se ingresan con signo negativo en la cuenta de 
capitales. 
Los pagos de importaciones e intereses pagados sobre pasivos externos se 
ingresan con signo negativo en la cuenta corriente. Donde su contrapartida es la 
reducción de derechos contra extranjeros y los aumentos de las obligaciones con 
extranjeros (entrada de capitales) que se ingresan con signo positivo en la cuenta 
de capitales. Por ejemplo, una importación genera un déficit en la cuenta 
corriente, que es financiada por una entrada de capitales.  
Para el registro de transacciones de capital se debe considerar la correcta 
subcategoría. Distinguiendo entre capitales de corto plazo (saldos bancarios) y 
capitales de largo plazo (bonos de largo plazo y acciones). Este último se 
subdivide entre valores e inversión extranjera directa, donde esta última significa 
propiedad y control directo sobre una empresa que opera en un país extranjero. 
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1.3.3. La inversión extranjera directa 
De acuerdo con Hill (2011), la IED se da cuando una empresa invierte 
directamente en activos para producir o vender en otro país. Para, el 
Departamento de Comercio de Estados Unidos, menciona que se produce 
cuando un ciudadano, organización o grupo afiliado compra un interés de 10% o 
más de una entidad comercial del extranjero, pasando a ser una empresa 
multinacional. 
Así mismo se puede apreciar un incremento en la tendencia por el flujo y la 
existencia total de la IED en la economía mundial. Más aún que en las últimas 
tres décadas, el flujo de IED se aceleró aún más que el comercio y la producción 
mundial; debido a la alternativa de inversión que esta ofrece a los inversionistas 
por los retornos que estas ofrecen en el tiempo. 
De acuerdo con la Organización de las Naciones Unidas (ONU), más o menos 
90% de los 2 524 cambios en las leyes que rigen la IED, que se realizaron entre 
1992 y 2007 en todo el mundo, creó un entorno más favorable para la IED. Sin 
embargo, desde 2002 se ha elevado el número de regulaciones que son menos 
favorables a la IED básicamente en América Latina, incrementándose de manera 
notable en industrias de extracción, como el gas y el petróleo, ya que los 
gobiernos parecen estar empeñados en limitar la IED y capturar más del valor 
económico que ésta genera, mediante impuestos y regalías más altas para las 
empresas extranjeras. 
Según refiere Bouby (2013), la IED es un medio muy importante para la 
realización de negocios en el mundo. Ya que muchas EMN cuentan con IED para 
la obtención de materias primas, explotación de cultivos, fabricación de 
productos, prestaciones de servicios, etc. Más aún que, las ventas de las 
empresas sujetas a la modalidad de IED (8,1 billones de dólares), eran muy 
superior al valor de 6 billones de dólares obtenido por las exportaciones 
mundiales de bienes y servicios. 
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a) Formas de la inversión extranjera directa 
Los flujos de IED se quintuplicaron desde mediados de los noventas y 2000. A 
pesar de los altos y bajos correlacionados a los principales mercados bursátiles 
del mundo, principalmente de Estados Unidos y los colapsos financieros del 
2000, 2007 y 2009, generando mayores volatilidades de la IED en economías 
desarrolladas que en las economías en desarrollo. (Krugman, 2012) 
De acuerdo con Hill (2011), la IED puede tomar una forma de inversión de inicio 
mediante nuevas instalaciones o la compra o fusión con una empresa local. Para 
las economías en desarrollo, los datos indican que la mayoría son fusiones y 
adquisiciones. Por su mayor rapidez, por la lealtad de la marca, relaciones con 
los clientes, sistemas de distribución o de producción, etc. Así como por la 
eficiencia de la unidad adquirida, ya que se incrementa al transferir capital, 
tecnología y capacidades administrativas. 
En las naciones desarrolladas es diferente; ya que, sólo un tercio de las IED 
fueron fusiones y adquisiciones, debido a que hay menos empresas disponibles 
para la compra en esos países. 
En las últimas dos décadas, la composición sectorial de la IED se alejó de las 
industrias extractivas y manufactura; y aumentó en favor de los servicios. 
Cambiando la concentración de comercial y financiero a sectores como el 
eléctrico, agua, telecomunicaciones y servicios para empresas (asesoría en 
informática). 
Ya sea por el cambio de muchas economías desarrolladas de la manufactura a 
servicios o porque muchos países liberalizaron sus normas de la IED en servicios 
(la OMC suprimió las barreras a las inversiones internacionales en 
telecomunicaciones y servicios financieros a finales de la década de los 
noventas). 
Cabe mencionar que algunas empresas de servicios reubicaron algunas 
actividades en distintas naciones para aprovechar los costos de los factores. (por 
ejemplo, contratar contadores capacitados en las reglas contables con un salario 
mucho menor). 
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1.3.4. La inversión extranjera directa en Latinoamérica y el mundo 
Según la Cepal (1996), los PED han ido obteniendo mayor participación durante 
la primera mitad de la decada de los noventas, con un 15.8% en 1990 y 40.9% 
en 1994. Dentro de estos, latinoamerica (LA) creció en participacion de 9.1% en 
1990 a 23.1% en 1994; asia en desarrollo de 4% en 1990 a 12% en 1994, de 
esta manera ambos obtuvieron una participacion del 35% para el año 1994. 
Entre 1986-1993, la IED hacia LA se concentró en 3 paises (Argentina, Brasil y 
México) con un 72% del ingreso neto. Pero, desde 1993 sus participaciones 
disminuyeron debido a problemas como en Argentina (disminucion en la venta 
de empresas públicas a inversionistas extranjeros) y en México (crisis mexicana). 
Ademas del fortalecimiento de Chile, Colombia y Perú.  Donde Perú, recibio el 
8.95% de la IED ingresada a la region en 1994 y 7.15% en 1995, dejando atrás 
el 0.51% en 1990. 
Entre 1990–1995, la composicion de IED por region fue la siguiente: en la 
Asociacion latinoamericana de integracion (Aladi) los aportes de capital fueron 
71.1%, reinversion de utilidades 18.5% y creditos intrafirmas 12%. En 
Centroamerica y el Caribe las utilidades reinvertidas fueron 63.3% y 23.2% 
respectivamente, aportes de capital 32.9% y 52.6% respectivamente y los 
creditos intrafirma 3.8% y 24.2%. 
De lo anterior se destaca que en Chile, Peru, Venezuela y Argentina, el aporte 
de capital tuvo una alta participacion. Debido a sus procesos de expansion, 
induciendo a nuevos inversionistas a ingresar e inventivando a los inversionistas 
antiguos en otros sectores. Ademas se da una agresiva politica de 
privatizaciones de empresas publicas, entre los ochentas y noventas.  
Así cae la reinversion de utilidades de empresas ya existentes donde en algunos 
paises se debio: al desgaste de la economia venezolana en 1993, reduccion del 
mercado chileno, maduracion no completa de la IED en Peru y disminucion de 
privatizaciones en Argentina. Ademas no habia una regulacion de las IED 
retornando rapidamente estos capitales a sus paises de origen.  
Respecto al origen de la IED en LA, estas son de paises desarrolados (PD), 
principalmente EEUU y la Union Europea. Sin embargo, destaca la presencia 
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Canada desplazó a EEUU como la principal fuente de IED en algunos países. 
Para el caso de Perú, España paso a ser el principal origen de IED.  
Respecto a EEUU, el destino de sus IED cambio de PD (años ochentas) hacia 
PED (años noventas). También el destino sectorial, donde durante los sesentas 
y setentas predominó la industria manufacturera, debido a los programas de 
nacionalización de empresas extranjeras dedicadas a la explotación de recursos 
naturales; bajo el modelo de la industrialización sustitutiva de importaciones que 
duró hasta los ochentas. Por lo que los principales productores internacionales 
optaron por instalar filiales en tales países. 
Para los ochenta, muchos gobiernos de LA, cambiaron su postura respecto a la 
IED. Flexibilizando concesiones, arrendamientos y explotaciones en el sector 
extractivo primario. Además de programas de ajuste estructural mediante 
privatizaciones de empresas públicas. Así fue que, en 1996, hubo mayor 
diversificación de inversiones en sectores como el primario, manufacturero y 
servicios. (Cepal, 1997) 
Durante el 2001, según refiere Cepal (2001), la IED cayó 40% respecto del 2000, 
principalmente en PD y por la desaceleración de la actividad económica mundial 
(menor requerimiento de ampliación de capacidad productiva); provocando una 
menor inversión, menor margen de ganancia y menor valor en las acciones, los 
cuales son los principales mecanismos de financiamiento de las fusiones y 
adquisiciones (componente principal de la IED en PD). 
Además, hubo una menor expansión del sector telecomunicaciones e 
incertidumbre por los sucesos del 9/11 en EEUU. Sin embargo, EEUU no dejó 
de ser el principal receptor de IED a nivel país. A nivel regional, la Unión Europea, 
tuvo mayores transacciones de fusiones y adquisiciones, debido a su integración 
regional y unificación de su moneda; reduciendo así los costos de transacción y 
los pagos entre países miembros. 
Respecto a los PED, destacaron Asia y el Pacifico, con China y Hong Kong; con 
un alto desarrollo luego de la crisis asiática y alta afluencia de fondos de inversión 
por su ingreso a la Organización Mundial del Comercio (OMC). Además, por sus 
altas fusiones y adquisiciones transfronterizas en el sector telecomunicaciones 
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que sumaron a sus factores de atracción de IED, sus salarios bajos, mejoras en 
infraestructura, mercado interno de enormes proporciones con perspectivas de 
crecimiento en capacidad adquisitiva. En África, la IED se concentró en 
Marruecos, Nigeria, Egipto y Sudáfrica. Siendo el principal factor de atracción de 
estos países las privatizaciones, fusiones y adquisiciones. Cepal (2001). 
El ingreso de IED en América Latina y el Caribe cayó 10%; con evolución 
heterogénea en cada país. Donde la apertura comercial generó una nueva 
tendencia de crecimiento para las empresas transnacionales en el sector 
manufacturero. Ayudados por la liberalización y acceso a los recursos naturales 
y otros sectores como el de energía eléctrica, telecomunicaciones, financiero, 
mercado de capitales y la banca internacional.  
El clima recesivo mundial limitó la disponibilidad de financiamiento provocando 
una caída del flujo de capitales hacia América Latina y el Caribe. Además, se 
redujeron las privatizaciones en la mayor parte de los países. Por lo tanto, 
durante el año 2000 se denota la tendencia de años anteriores para el sector de 
servicios.  
La IED ingresada a los países sudamericanos disminuyó (excepto Brasil), hubo 
muchas razones en diferentes países como en Venezuela que se debió a un 
cambio político que deterioró el clima para la atracción de IED al sector petrolero; 
en Argentina por la inestabilidad política y expectativas de devaluación, 
generando la postergación de proyectos.  
Para el resto de países, los flujos de IED al 2001, aumentaron débilmente. 
Destacándose Chile, por su política y economía estable, mayor apertura en la 
cuenta de capitales y mayor protección hacia los accionistas en ofertas públicas. 
Sin embargo, la escasez de nichos relevantes para nuevas inversiones, ha 
motivado al gobierno en atraer nuevas inversiones en sectores ligados a la alta 
tecnología. (Cepal, 2001) 
Respecto a Bolivia, Ecuador y Perú (inversiones por el desarrollo del gas de 
Camisea) prevalecieron las inversiones de empresas petroleras. (Cepal, 2001) 
Según la Cepal (2007), en el 2006 las IED se incrementaron en 34% respecto 
del 2005. Debido al buen desempeño de la economía mundial. EEUU creció por 
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encima de lo esperado, la zona euro y el Japón igualmente, los países en 
desarrollo también, principalmente China e India. Por otro lado, América Latina 
y el Caribe, han comenzado a atraer inversiones de otros PED, destacando 
China e India en el sector extractivo. 
China incrementó su demanda por recursos naturales a fin de ampliar su 
capacidad productiva influyendo sobre los precios de los productos básicos y 
desplazo a otros países en materia de inversiones, a fin de asegurarse un 
suministro de minerales. Además, la competitividad en China basado en sus 
bajos costos y ahora activos tecnológicos crearon parámetros de competencia 
entre países para atraer flujos de IED.  
Las IED mundiales se dirigieron principalmente a PD (países desarrollados) y 
economías en transición, como América del Norte y Europa occidental 
respectivamente, siendo el movimiento de inversiones entre ellas tres cuartos de 
los flujos de fusiones y adquisiciones. En LA, México y Brasil fueron los 
principales receptores de inversión, con un 52% de manera conjunta. Le 
siguieron Chile y Colombia. Así mismo; EEUU, Países Bajos, Canadá y España 
fueron los principales países origen de la IED. Cabe resaltar el repunte de 
Canadá y la baja participación española. 
Respecto al origen de las IED, estas fueron de EEUU y de países de la Unión 
Europea como Francia, Reino Unido y España. Además de las inversiones 
translatinas. Respecto al sector de mayor atracción de las IED, estas fueron la 
de los servicios, desde hace una década, seguido del sector manufactura.  
Además, aumentaron las adquisiciones transfronterizas en LA, pero no todas 
representaron ingresos efectivos de IED. Ya que las adquisiciones 
transfronterizas se clasifican en entradas (compra de empresas locales por 
capitales extranjeros), cambio de titularidad (compra de una empresa extranjera 
por capitales extranjeros) y salidas (venta de empresas extranjeras a capitales 
locales).  
Las transnacionales (de las 500 mejores empresas de la región), crecieron en 
participación, pasando de un 27% en 1990 a un 41% en el 2000 y cayendo en 
25% para el 2005; debido a la variación del tipo de cambio y crecimiento de 
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empresas translatinas. La caída de participación se dio en los tres sectores, 
marcados por un bajo nivel de ventas y mayor participación de las empresas 
translatinas. 
En el Perú ingresaron 3,467 millones de dólares el 2006, incrementándose en 
34% respecto del 2005. Por sus altos niveles de crecimiento y entorno 
internacional positivo en el sector minería e hidrocarburos. Respecto a los 
principales inversionistas en el Perú, continuaron prevaleciendo Reino Unido y 
EEUU en minería y manufactura principalmente. (Cepal, 2007) 
Según la Cepal (2012), en 2011 los mercados financieros globales atravesaron 
una incertidumbre que no mermo la creciente atracción de IED hacia América 
Latina y el Caribe. Esto por los precios altos de los productos primarios que 
potenciaron las entradas de IED hacia este sector. Permitiendo una adecuada 
rentabilidad para las IED y reinversión de utilidades.  
Las IED mundiales se incrementaron en 17%, con 1,51 billones de dólares. Pero, 
aún está lejos del máximo de 1,96 billones de dólares alcanzado en el 2007. El 
crecimiento fue heterogéneo: en PD fue 18,5%, mayor que el de PED con 13,7%. 
Lo que les permitió aumentar su participación respecto del total de flujos hasta 
un 49,9%. Cabe resaltar que la importancia de PD en participación en el 2000 
fue mucho mayor con un 81% pero la redujeron al 2007 hasta un 66%. Por otro 
lado, hay un creciente protagonismo de empresas latinas concentradas en 
México y Brasil. 
De los PED que tuvieron mayor desempeño fueron Europa sudoriental y la 
antigua Unión Soviética, con un incremento del 30%. América Latina y el Caribe, 
con un 27,8% y Asia y el Pacifico con un 10%. Caso contrario con África y países 
del Oriente Medio.  
EEUU fue el mayor receptor individual con 210,000 millones de dólares, cayendo 
un 7% respecto del año 2010, la Unión Europea con 414,000 millones de dólares 
aumentando un 32% respecto del 2010 y Japón que no tuvo casi entradas de 
IED. De PED destacan, China con 124,000 millones de dólares y Hong Kong con 
78,400 millones de dólares. Luego Brasil con 66,660 millones de dólares Rusia 
con 50,800 millones de dólares e India con 34,000 millones de dólares. 
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Las IED mundiales se impulsaron por las altas fusiones y adquisiciones 
transfronterizas, concentrándose en PD (por parte de las filiales de las 
transnacionales), para la reestructuración (post crisis 2008-2009) se enfocó en 
reducir costos. En PED como América Latina y el Caribe, las fusiones y 
adquisiciones disminuyeron, por las altas inversiones en nuevas plantas.  
La IED hacia América Latina y el Caribe creció un 28% respecto del 2010, con 
153,991 millones de dólares. Recuperándose luego de la crisis financiera 
mundial del 2008-2009. Brasil fue el responsable del 54% del incremento de la 
IED en América Latina y el Caribe. También otros países de América del Sur, 
con un 35%. Cabe resaltar que China alcanzó a ser el tercer mayor inversionista 
directo de la región.  
En el 2011, Perú incrementó su IED en 5% con 7,659 millones de dólares. Donde 
65% fueron reinversión de utilidades, 31% préstamos netos con sus casas 
matrices y 4% aportes de capital. No hay información sectorial, pero afirmaron 
que la minería sigue siendo el principal destino de IED.   
EEUU y la Unión Europea, siguen siendo los principales inversionistas en 
América Latina. Para nuestra región, Países Bajos fue el principal inversionista 
seguido de EEUU y España. También destacan Japón con un 8% debido a las 
grandes adquisiciones que llevaron a cabo en el sector minería y bebidas 
respectivamente, así como la inversión China que en 2010 alcanzó los 15,000 
millones de dólares.  
Entre los sectores destino; 45% fueron para servicios, 38% manufactura y 18% 
para recursos naturales. Sin embargo, la distribución es heterogénea en algunos 
países. En Brasil, el sector primario se contrajo y la manufactura y servicios se 
expandieron. En el resto de países de la región el sector primario prevaleció con 
un 57% de la IED. Por el lado de México, Centroamérica y el Caribe mantuvieron 
la tendencia de años atrás, con un 53% de IED orientada a servicios, 40% a 
manufactura y 8% a recursos naturales. (Cepal, 2012) 
Según la Cepal (2016), el 2015 se caracterizó por el bajo crecimiento económico 
e incertidumbre global; sin embargo, las IED mundiales se incrementaron 36% 
con 1,73 billones de dólares. Impulsado por fusiones y adquisiciones 
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transfronterizas en PD como EEUU. Respecto a nuevas inversiones, crecieron 
un 9% a nivel mundial con 713,000 millones de dólares, compensando la poca 
inversión de las transnacionales en PED.  
Estas fusiones y adquisiciones transfronterizas se debieron a una alta liquidez 
del sector privado, recuperación de EEUU, apreciación del dólar y dinámicas de 
sectores defensivos como telecomunicaciones y farmacéuticos. Esta dinámica 
de sectores acíclicos compensaron la desaceleración de sectores más cíclicos 
como los de las materias primas afectadas por la caída de precios.  
En los últimos años los PED aumentaron su recepción de IED, con un 55% de 
los flujos mundiales en 2014. Pero en 2015 los PD revirtieron esto. Además, su 
incremento fue de 90%, mucho mayor que el 5,3% de los PED y las economías 
en transición que experimentaron una contracción de 55% por la incertidumbre 
política-económica en Ucrania y Rusia y la caída de precios del petróleo y gas 
natural.  
Respecto a los PED, Asia en desarrollo tuvo el mejor desempeño con un 15%, 
liderado por Hong Kong, China, Singapur y la India; mayor que la Unión Europea 
y América del Norte. África se contrajo 31%, al igual que América Latina y el 
Caribe que disminuyó un 9%. Con esto ambas regiones evidenciaron el impacto 
negativo del fin del superciclo de las materias primas. Sin embargo, a pesar de 
la distribución heterogénea del destino de los flujos, los PED, siguen 
recepcionando la mitad de los flujos de IED.  
La entrada de IED en América Latina, se contrajo 9,1% el 2015 con 179,100 
millones de dólares. Esto por la disminución de inversiones en recursos naturales 
y desaceleración de Brasil. Sin este, la región hubiera crecido levemente. Sin 
embargo, Brasil continúo siendo la principal economía receptora de la región, 
seguido de México, Chile, Colombia y Argentina. Venezuela creció 153% por el 
bajo nivel del 2014, Argentina creció 130%, México 18%. En tanto que Chile, 
Colombia y Perú, se contrajeron entre 8% y 26%. A nivel de Subregiones, 
Centroamérica aumento en 6% y el Caribe cayó en 17%. 
El bajo ingreso de IED hacia América Latina y el Caribe. Fue por las bajas 
fusiones y adquisiciones transfronterizas, la alta creación de capital productivo 
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durante el 2015, la caída de los precios internacionales de recursos naturales, la 
baja reinversión de utilidades, la desaceleración del crecimiento económico en 
varios países de la región y que los prestamos entre empresas disminuyeron, 
tomando mayor participación los aportes de capital.  
Una tendencia contraria se encontró en el sector servicios, dado que, Brasil, 
Colombia y México alcanzaron un 49% del total de las IED ingresadas a la región. 
Siendo telecomunicaciones y energías renovables los de mayor relevancia. El 
comercio minorista también tuvo un alto crecimiento y una alta participación de 
empresas translatinas. Pero, aún está liderada por EEUU con 41%, Francia con 
17% y Chile con 15%.  
Entre 2005–2015, hubo cambios en la distribución sectorial de los flujos de IED. 
Las inversiones en minería e hidrocarburos disminuyeron de 74% a 13%. El 
sector automotor se incrementó del 4% al 15% del total, concentrándose en 
México 61%, Brasil 30% y Argentina 5%, a fin de aprovechar sus acuerdos 
comerciales.  
En servicios, telecomunicaciones aumento del 4% al 11% del total, debido a la 
mayor cobertura y mejora en calidad; también energías renovables de 1% a 20% 
entre 2005 y 2015, siendo Chile en 2015, el principal protagonista con el 50% de 
las inversiones en energías renovables anunciadas. Por otro lado, también 
destacan países como Honduras, Brasil, México y Panamá que incrementaron 
la participación de energía solar en la matriz energética del país. Caso contrario 
lo ocurrido en este sector lo evidencia Perú en los últimos años.  
En 2015, se cambió la tendencia de inversiones en energía eólica por la solar 
evidenciando un 70% de participación del total de inversiones anunciadas en 
energías renovables, para lo cual los gobiernos han apostado por esta tendencia 
a fin de diversificar sus matrices energéticas. Sin embargo, este sector está 
dominado por compañías extranjeras y no por el sector privado local. Por lo que 
algunos países están tratando de articularlos con programas inteligentes. (Cepal, 
2016) 
Respecto a los orígenes de la IED, EEUU tiene un 25,7% de participación, 
Países Bajos un 15,4% y España un 11,5%. Países Bajos tiene una 
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particularidad, ya que muchas empresas establecen sus filiales en dicho país a 
fin de aprovechar sus ventajas fiscales de doble tributación, de intercambio de 
información y de inversiones con otros países. Además, este país tiene acuerdos 
preferenciales con los paraísos fiscales (Antillas Neerlandesas). 
En la cuenta financiera, mientras las IED retrocedieron 9,1%, la inversión en 
cartera y otras inversiones cayeron 59% y 51% respectivamente. 
Evidenciándose una alta volatilidad a la coyuntura de corto plazo.  
Cabe resaltar que la cuenta corriente de la balanza de pagos se ha ido 
deteriorando en los últimos años. Además, el componente más deficitario, que 
en la región fue siempre la balanza de rentas (por la salida de fondos y remisión 
de utilidades de transnacionales a sus matrices), ahora se le suma el deterioro 
de la balanza de bienes que en cierta manera compensaba y financiaba el déficit 
de la balanza de rentas hasta 2013.  
Para el 2015, las IED en Perú cayeron un 13%, llegando a 6,861 millones de 
dólares. Siendo los prestamos entre empresas la de mayor contracción debido a 
las amortizaciones. Además, van disminuyendo en importancia los sectores 
extractivos, como en muchos países de la región. Mostrándose mayor 
dinamismo en otros sectores y una alta actividad de fusiones y adquisiciones.  
Donde destaca la compra de la generadora eléctrica Fenix Power por capitales 
chilenos. También la compra de Lindley por la mexicana Arca Continental, Banco 
Citybank comprado por Scotiabank. Así mismo existen actividades de expansión 
en el sector telecomunicaciones por parte de Entel y Telefónica, así como 
procesos de modernización por Repsol en la pampilla y entrada en actividad de 
la central hidroeléctrica Chevez por capitales noruegos. (Cepal, 2016) 
 
Según la Cepal (2018), en el 2017 la IED mundial cayó 3,2%, pese a tener un 
contexto con mayor crecimiento económico mundial, alta liquidez internacional, 
beneficios para las empresas y optimismo de los mercados financieros. América 
Latina y el Caribe con 161,673 millones de dólares se contrajo en 3,6% por tercer 
año consecutivo respecto del 2016. 
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El 2017 se confirmaron posibles restricciones comerciales y presiones para 
relocalizar la producción en los PD. Así mismo, China ha restringido la salida de 
sus IED para ajustarla a su plan estratégico. Además de la expansión de 
empresas digitales con menor inversión en activos reales y que están 
fuertemente localizadas en EEUU y China, disminuyendo así las fusiones y 
adquisiciones transfronterizas. 
La tendencia negativa de las IED para la región de América Latina y el Caribe, 
se fue desarrollando desde el 2011 debido a la disminución del precio de los 
productos básicos de exportación, lo que ha reducido las inversiones en el sector 
extractivo; y por la recesión económica del 2015 y 2016 localizada en Brasil.  
Sin embargo, esta tendencia se revirtió a mediados del 2017, cuando la región 
creció 1,3% del PBI y se recuperaron los precios del petróleo y metales. 
Aumentando la rentabilidad de la inversión y fomentando la reinversión de 
utilidades, pero no fueron suficientes para la recuperación de las IED del sector 
extractivo, ya que solo alcanzan un tercio del nivel que presentaron entre 2011–
2012. Respecto a la manufactura esta se mantuvo estable y los servicios se 
contrajeron un 11%.  
Mientras que en 2016 descendieron la entrada de IED en la gran mayoría de 
países de la región, en 2017 solo descendieron en Brasil en 9,7%, Chile en 
48,1% y en menor medida en México. En el resto de países se incrementaron.  
En Centroamérica, se consolido una tendencia creciente de más de cinco años 
de entradas de IED, donde Panamá alcanzo los 6,066 millones de dólares, 
debido al consumo que impulso el aumento de las inversiones en servicios.  
Respecto a el Caribe, los flujos subieron un 20%, con 5,835 millones de dólares, 
donde Republica dominicana acaparó más de la mitad del flujo con las 
inversiones en el sector turístico como impulsor. 
Desde hace unos años, ha habido una redistribución de las entradas de IED, 
debido a la poca inversión en el sector de los recursos naturales y la redirección 
de los flujos hacia los servicios y la manufactura. Destacando en servicios, la 
energía renovable y telecomunicaciones; y en manufactura la industria 
automotriz que presenta un incremento en México y Brasil. (Cepal, 2018) 
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La Unión Europea, sigue siendo el principal origen de los flujos de IED hacia 
América Latina y el Caribe. Teniendo mayor presencia en América del Sur que 
en México y el Caribe, donde domina EEUU.  
Las inversiones de las translatinas han disminuido en mayor medida alcanzando 
solo los 23,416 millones de dólares mucho menos de lo alcanzado el 2014. Ya 
que, luego de su expansión fuerte entre 2006–2014, no diversificaron su 
estrategia más allá de las industrias extractivas o búsqueda de mercados en 
otros países de la región. Por lo que en un contexto de recesión o bajo 
crecimiento (dependiendo el país) y disminución de los precios del petróleo y 
minerales dejaron de crecer.  
Para el 2018, persistirá la tendencia alcista de los precios de los productos 
primarios por lo que no se prevé un cambio de tendencia respecto a las entradas 
de IED. También se puede resaltar la tendencia mundial a la descarbonización 
de la economía y el uso más eficiente de los recursos.  
Los flujos de IED cayeron 23% en 2017, a pesar del crecimiento económico 
mundial y de la gran liquidez de los mercados financieros. Esto responde en gran 
medida a la incertidumbre sobre políticas comerciales y de inversión de muchos 
países y el desarrollo de empresas digitales que requieren menor inversión en 
activos fijos para su expansión mundial. Por lo que se espera un crecimiento de 
la IED más moderado en los siguientes años.  
En la región de América Latina y el Caribe, las políticas nacionales de desarrollo 
productivo de algunos sectores e inversiones, han contribuido a generar efectos 
positivos sobre el empleo, productividad y sostenibilidad de las economías. 
Resaltando su importancia en atraer IED para beneficiarse de ellas.  
Respecto a los orígenes de las IED en Latino América y el Caribe, se mantiene 
la tendencia de los países de la Unión Europea con el 41% de los activos 
acumulados de IED. Destacándose en América del Sur, como España que 
cuenta con una participación del 29% en proyectos nuevos para la región y 29% 
del total de fusiones y adquisiciones europeas durante 2005–2017. Le siguen 
Alemania con 16%, Reino Unido con 13%, Italia con 12% y Francia con 11% 
respecto a proyectos nuevos en la región. (Cepal, 2018) 
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Los capitales europeos han tenido mayor atracción por los sectores de energías 
renovables, telecomunicaciones e industria automotriz, tras la finalización del 
ciclo de altos precios de las materias primas, respecto a las inversiones que 
estas realizan en Latino América y el Caribe. 
Respecto a la IED en Perú, mantuvo su nivel para el 2017 respecto del 2016. 
Alcanzando los 6,789 millones de dólares. Destacándose el incremento de la 
reinversión de utilidades, que alcanzaron el 81% del total de entradas de IED. 
Principalmente por el alza de precios de los recursos minerales que impulsan los 
beneficios de las mineras que son dominantes en lo que respecto a las IED en 
el Perú. En el sector minero podemos destacar como protagonistas a las 
empresas chinas con un 22% de las inversiones planeadas seguidas de las 
canadienses con un 19%. 
En lo que respecta a proyectos anunciados para el 2017, sobresalió el sector 
telecomunicaciones con 390 millones de dólares a cargo de Entel Chile, 163 
millones de dólares de América Móvil de México y otros 163 millones de dólares 
de Telefónica de España. La británica Virgin Mobile también anuncio inversiones 
por 137 millones de dólares y la empresa de Emiratos Árabes Unidos, DP World, 
que gestiona el terminal de contenedores Muelle Sur del Callao, anuncio una 
inversión por 204 millones de dólares.  
Las tendencias para el 2018 siguen marcadas por los precios favorables de los 
minerales para el sector minero, mayor cobertura 4G para el sector de 
telecomunicaciones y la subasta de potencial de energías renovables para el 
sector energético, adjudicadas a capitales españoles, franceses e italianos. 
(Cepal, 2018) 
1.3.5. La inversión extranjera directa en Perú 
Según refiere Araoz (2002), en el Perú el Banco Central de Reserva (BCRP) y la 
Comisión Nacional para la Inversión y Tecnología Extranjera (CONITE), son las 
encargadas de calcular los flujos de la IED. 
Así mismo, hasta mediados de la década de los noventas se dio una mayor 
entrada de capitales al Perú. Pero a partir de 1997, y más aún en 1998, hubo 
una fuerte caída.  
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Según el país de origen, se observa que, entre 1990 y 2000, tanto los EE.UU. 
como el Reino Unido han constituido fuentes importantes de IED para el Perú. 
Sin embargo, la participación de los EE.UU. se ha reducido en comparación con 
la de los inversionistas europeos, en particular la de España y el Reino Unido. 
El Reino Unido, en septiembre del 2000 se convirtió en el segundo inversionista 
más grande del Perú. Su presencia es importante en los sectores de minería y 
finanzas. Con un 38% de sus inversiones en minería, 27% en el sector financiero, 
17% en el sector industrial y 10% en el sector comercio. En cuanto al sector 
financiero, el Banco Standard Chartered, de Gran Bretaña, posee el 67% del 
accionariado del Banco Standard Chartered del Perú. 
España ha pasado de ser imperceptible en 1990 a convertirse en el principal 
inversionista extranjero en el país en septiembre del 2000. España ha invertido 
especialmente en telecomunicaciones, energía y finanzas. En este último, tanto 
el Banco Santander como el Banco Bilbao Vizcaya. En el caso de las 
telecomunicaciones, en 1994 Telefónica de España adquirió el 35% de la 
participación accionaria de la peruana ENTEL y alrededor de 20% de las 
acciones del Estado en CPT (Compañía Peruana de Teléfonos). España también 
tiene presencia en los sectores hidrocarburos y energía. En el primero, Repsol 
posee desde 1996 el 60% de las acciones de Refinería La Pampilla. En el 
segundo, la Eléctrica Cabo Blanco S.A., adquirió en 1996 el 60% de la 
participación accionaria de EEPSA, Empresa Eléctrica de Piura.  
Por otro lado, la inversión de Estados Unidos en el Perú se encuentra muy 
diversificada. Así, 32% se encuentra en el sector minero, 30% en energía, 14% 
en industria y 8% en comercio. En lo que a energía se refiere, Inversiones 
Dominion Perú S.A., adquirió el 60% del accionariado de EGENOR (Empresa de 
Generación del Norte) en 1996 y Duke Energy International Perú Holding 
adquirió en 1999 el otro 30% del capital social. Es decir, el 90% del accionariado 
se encontró en manos estadounidenses. En el sector metalúrgico, es importante 
destacar la inversión de ACERCO S.A., empresa norteamericana que posee el 
50% del accionariado de Sider Corp., empresa propietaria de SiderPerú, que fue 
privatizada en 1996 por un valor de aproximadamente 190 millones de dólares. 
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Por lo tanto, los tres principales inversionistas en el Perú, concentran sus 
inversiones en cuatro sectores no primarios: telecomunicaciones, finanzas, 
energía e industria. 
Así mismo, tal como refiere la Cepal (2015), la IED en el Perú ha ido 
disminuyendo desde el periodo 2013 al 2015. Esto debido a factores externos 
como los precios de los metales. Ya que este componente es importante sobre 
los recursos minerales que tienen mayor impacto en las IED. Tal es así que la 
producción se redujo en una pequeña cantidad y sumado a esto los bajos precios 
y una desaceleración de la economía doméstica generaron que los inversionistas 
solo reinvirtieran una parte del capital y el resto fueron a constituir otras fuentes, 
desalentando de esta forma la IED en el Perú para dicho periodo.  
De acuerdo a El Comercio (2016), Reino Unido se reafirmó como uno de los tres 
países (junto con España y Estados Unidos) que tiene mayor presencia en las 
inversiones extranjeras directas que ingresan a nuestro país. Enfocándose 
principalmente en sectores como minería, turismo, finanzas, agricultura y salud.  
Según Gestión (2016), respecto a la inversión extranjera directa peruana, esta 
viene tomando presencia en los mercados externos tal es así que, en Bolivia, se 
posicionó como la tercera fuente de IED tras España y Francia. Básicamente en 
servicios inmobiliarios, empresariales, industria manufacturera e hidrocarburos. 
 
 
1.3.6. Teoría de la localización de la inversión extranjera directa 
Según Vázquez (2002), los flujos continuos y crecientes de capitales 
internacionales bajo la forma de IED han derivado en diversos enfoques o teorías 
que tratan de explicar las causas y destinos de estos flujos financieros.  
a) Las teorías del comercio internacional  
Este enfoque tradicional es tomado como referencia para el estudio de la 
localización de la IED y sus determinantes, justificando el movimiento del factor 
capital y trabajo, mediante el comercio de bienes. Con Hecksher-Olin (H-O) el 
libre comercio y el movimiento de factores, son sustitutos. Sin embargo, esto 
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supone una inmovilidad internacional de tales factores productivos, por lo que no 
dan respuesta a los flujos directos de capital en forma de IED.  
El modelo H-O, menciona que el patrón de comercio está basado en las 
dotaciones relativas de los factores de cada nación, justificando el 
desplazamiento internacional del capital de los países capital abundante (alto 
salario-renta del capital) a los países trabajo abundantes (alto renta del capital-
salario). Pero, mediante el flujo de bienes (desplazamiento indirecto). Los 
desplazamientos directos, solo se daría bajo los supuestos del modelo H-O si 
existieran diferencias a nivel internacional en su remuneración, pero movilidad 
perfecta de bienes y desigualdad de precios de los factores son elementos 
incompatibles. 
Sin embargo, hubo la necesidad de introducir variables que corrijan las 
imperfecciones de los mercados dando origen así, a las nuevas teorías del 
comercio internacional que buscan justificar la localización de las IED. Ya que, 
el capital fluye en dos direcciones, resultando necesario saber el destino 
preferente del capital desplazado, para lo cual es importante suponer que existe 
una desigual aportación factorial relativa entre países (igual que para el enfoque 
H-O), además de eliminar el supuesto de inmovilidad de capital entre países y 
admitir el supuesto adicional de cambio tecnológico (capacidad de desarrollo de 
nuevas tecnologías).  
Por lo que la capacidad de desarrollo de nuevas tecnologías determinaría el 
destino del capital, repercutiendo sobre la rentabilidad marginal del capital en el 
país más desarrollado, generando una atracción de capital de los países menos 
desarrollados hacia los más desarrollados. Creando un flujo directo de capital, 
contrario a lo estipulado por las teorías tradicionales de comercio internacional.  
Solo las transnacionales permiten el desplazamiento de las IED. Pero son los 
países desarrollados los focos de la producción de entradas altamente capital-
intensivo, localizando sus bienes con menos capital-intensivo en los países en 
desarrollo mediante las IED. Por lo que, la mayor acumulación del factor trabajo 
en el país receptor determinaría la atracción de IED. No difiriendo con el enfoque 
H-O (de manera indirecta). (Vazquez, 2002) 
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b) Las teorías de localización  
De acuerdo con Villarreal (2004), Marshall (1920), encuentra tres razones por las 
que se concentraría las actividades productivas en un lugar: disponibilidad de 
mano de obra calificada, de factores y servicios específicos a la industria y flujo 
de conocimiento entre empresas de una misma localización. Según nuevos 
aportes, la elección de la ubicación de la actividad productiva se basa en la 
posesión del control de la parte del mercado de mayor dimensión. Greenhut 
(1955), adiciona los costos y la demanda. Como los costos laborales, educación, 
tamaño de mercado, entre otros.  
A partir de estos enfoques, se crearon estudios adicionales que permitieron 
introducir factores como los recursos naturales, las aportaciones de tecnología, 
calidad de la investigación del país receptor y el tamaño de mercado. Estas son 
justificadas experimentalmente como determinantes de los flujos de IED.  
La teoría japonesa 
Desarrollada por Kojima (1976), es una ampliación de la teoría H-O del comercio 
internacional, donde los flujos de capital se desplazarían cuando el capital en el 
destino pueda ser combinado con factores de producción del país receptor, 
consignando menores costos para la producción. Esto bajo el enfoque, donde 
las empresas que producen productos intermedios serían las que llevarían la 
IED, hacia países donantes de capital que les otorgan los recursos por sus 
ventajas comparativas. Por lo que la IED es una forma de internacionalización 
de la producción.  
Ciclo del producto  
Busca romper las teorías tradicionales del comercio internacional, planteando 
que la IED es producto de la búsqueda, por parte de empresas instaladas en PD, 
de menores costes laborales de los PED, para la elaboración de sus productos. 
Esto bajo el argumento de que los productos antes de introducirse en los 
mercados de PED. Primero maduran en el mercado americano. Debido a la 
demanda que primero es interna en EEUU y luego van saliendo mediante 
exportaciones a mercados europeos o PD. Finalmente realizan el mismo 
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procedimiento hacia los PED, ya cuando la etapa del ciclo del producto está en 
su madurez.  
Sin embargo, la actividad de innovar ha ido surgiendo fuera de EEUU, por lo que 
el modelo ya no puede explicar cuáles serían los determinantes de los flujos de 
IED. Esta postura fue defendida por Raymond Vernon. (Vazquez, 2002) 
Paradigma ecléctico 
Defendido por Dunning, quien lo denomina enfoque ecléctico o paradigma OLI, 
que hace referencia a las ventajas en la propiedad de la empresa, 
internacionalización de la cadena de valor y localización de los países destino de 
la IED.  
Donde la empresa debe considerar que, al salir de su nación, obtendrá una 
ventaja adicional a sus propias ventajas (ventajas de localización), asociado a 
los costos y disponibilidad de factores de producción. Recogiendo las 
particularidades de la nación en destino ya sea como en su infraestructura en 
carreteras, instalaciones portuarias, tecnología, etc. Favoreciendo la atracción 
de IED en una determinada localización. (Villarreal, 2004) 
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1.3.7. Determinantes de la inversión extranjera directa 
Según lo planteado por Razin (2007), los inversionistas directos extranjeros 
pueden poseer algo de "capital intangible" que les otorga alguna ventaja sobre 
los inversionistas nacionales en la superación de los mejores proyectos. 
Las decisiones de IED son dobles respecto a los costos fijos: la igualdad de las 
productividades marginales con los costos de mercado (de capital y mano de 
obra) determina el volumen de los flujos de IED. Así, la probabilidad de que estos 
flujos realmente ocurran depende de la magnitud de los costos fijos. Los costos 
fijos contienen un componente importante denominado mano de obra doméstica. 
Donde un choque positivo en la productividad del país anfitrión, aumenta los 
costos laborales, puede estar asociado con una tendencia a una menor 
probabilidad de atraer nueva IED. Sin embargo, si se atraen nuevas IED, su 
volumen tiende a ser mayor. 
Una característica destacable de los flujos de IED hacia los países en desarrollo 
es que su participación en las entradas totales es a veces más alta en los países 
más arriesgados, con el riesgo medido por las calificaciones crediticias 
soberanas o por otros indicadores de riesgo país. 
También hay algunas pruebas de que la participación de la IED en las entradas 
totales es a veces más alta en los países donde la calidad de las instituciones es 
menor. Una posible explicación es que la IED es más probable que otras formas 
de flujos de capital que tienen lugar en países con falta o ineficiencia de los 
mercados. 
Por lo tanto, en estos escenarios, los inversores extranjeros preferirán operar 
directamente en lugar de depender de los mercados financieros locales, 
proveedores o acuerdos legales. Así mismo, las implicaciones políticas de este 
punto de vista son que los países que tratan de ampliar su acceso a los mercados 
internacionales de capital deben concentrarse en desarrollar mecanismos 
creíbles de observancia en vez de intentar obtener más IED. 
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Según refiere la Cepal (1997), los principales determinantes de atracción de IED, 
de acuerdo a diversos estudios empíricos son: 
Variable dependiente 
a) IED enviada b) Exportaciones/exportaciones + 
producción extranjera c) IED recibida 
d) Coeficiente IED/PBI e) Coeficiente IED/FBKF 
f) Coeficiente IED/IED + 
inversión interna 
g) Producción extranjera/producción 
interna 
 
h) Coeficiente 
IED/inversión interna 
 
Variable independiente 
a) Intensidad de investigación y 
desarrollo 
b) Grado de concentración  
c) Intensidad de gastos de 
publicidad 
d) Grado de ahorro interno  
e) Economías de escala 
 
f) Existencia de costos 
sumergidos 
g) Tamaño del mercado h) Estabilidad macroeconómica  
i) Crecimiento del producto j) Riesgo político 
k) Disponibilidad de recursos 
naturales  
l) Solvencia económica del país 
receptor 
m) Nivel de protección 
arancelaria  
n) Exportaciones 
o) Presencia de mano de obra 
calificada 
p) Importaciones 
q) Costos laborales r) Tipo de cambio 
s) Costos de transporte t) Grado de apertura comercial 
u) Tasas de rentabilidad v) Volatilidad del tipo de cambio 
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Según lo planteado por Carbaugh (2009), las nuevas EMN no aparecen de 
manera fortuita en otros países; se desarrollan como resultado de una 
planeación. Basados en la teoría económica y estudios empíricos en la búsqueda 
de que la IED a realizar genere ganancias en el futuro. Por lo que la inversión 
fluye de regiones con bajas expectativas de ganancias a regiones con altas 
expectativas de ganancias, considerando un margen para el riesgo.  
La EMN analiza muchos factores al momento de decidir los motivos que lo llevará 
invertir en otro país. Entre ellos destacan: condiciones de demanda de mercado, 
restricciones comerciales, regulaciones a la inversión, costos laborales y de 
transporte.  
Según refiere Mallampally (2000),  
“… los factores determinantes que más influyen sobre el lugar de destino de la 
IED son los de carácter económico y pueden dividirse en tres categorías: los 
relacionados con la disponibilidad de recursos o activos orientados hacia 
determinados lugares; los vinculados con la magnitud de los mercados de bienes 
y servicios, y los que guardan relación con ventajas de costos de producción…”.  
A pesar de la importancia de muchos de los factores que hacen que 
determinados lugares sean más atractivos para la inversión, esta varía de 
acuerdo a las empresas multinacionales, más aún que en el contexto de la 
globalización y liberalización de la economía mundial, se aplican nuevas 
estrategias encaminadas a hacerse más competitivas. 
Para el presente estudio se tomará como referencia la tesis de Pacsi (2016), 
donde considera como determinantes de atracción de IED al tamaño de 
mercado, gasto en infraestructura, costo laboral, estabilidad macroeconomica, 
nivel de apertura de la economia y las utilidades. Ademas se considerará 
adicionalmente al riesgo pais, variable incluida en el estudio de Romero (2017). 
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a) Tamaño de mercado 
Según Olle (1994), una vez que una empresa conoce bien su producto o servicio 
y el tipo de negocio o mercado a satisfacer. Debe descubrir el mercado a 
ingresar, identificando los potenciales clientes y competidores. Considerando si 
el producto no es radicalmente nuevo y ya satisfacen la necesidad del 
consumidor, evaluando el tamaño de mercado mediante la cuantificación del 
número de productos vendidos, número de toneladas o el conjunto de ventas del 
mercado. Pero si es nuevo se pueden tomar de referencia el mismo criterio, pero 
a productos sustitutos o idénticos al de la empresa extranjera en el país receptor. 
Según Lombaerde (2000), también se debe evaluar el mercado potencial 
(número de clientes y volumen de ventas teóricamente alcanzar). Para dicho 
propósito podemos usar variables demográficas y sociales. Como el número de 
habitantes y capacidad adquisitiva de los mismos, las cuales determinarían una 
positiva posibilidad de ventas, previo filtro de quienes realmente serian 
consumidores. Por ejemplo, un mercado pequeño y con bajo poder adquisitivo. 
Obliga a tomar medidas como reducir el valor agregado de los bienes a 
comercializar o reducir el tamaño de los mismos para reducir así el precio.  
Por lo tanto, los países que tienen un mayor mercado de consumo deberían 
recibir más entradas de IED. Para ello, se estila usar el Producto Interno Bruto 
(PIB), el ingreso per cápita del PIB, el tamaño de la población de clase media y 
la demanda interna. Por lo que se espera sea un determinante positivo y 
significativo para los flujos de IED (Agrawal, 2011)   
Por lo que una hipótesis especifica seria: que un mayor tamaño de mercado atrae 
más IED. Siendo la demanda interna la variable a analizar y medida a través del 
consumo privado, consumo público, inversión privada e inversión pública; sin 
embargo, se descontará la inversión bruta publica fija; ya que, esta causaría un 
problema de endogeneidad por la variable también a considerar: gasto de capital 
del gobierno central. La data se evaluará en trimestres de 1998 a 2018 en 
millones de soles 2007. 
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b) Gasto en infraestructura 
El gasto público es un instrumento de la política fiscal que estimula y estabiliza 
la economía; ya que redistribuye la riqueza a los sectores menos favorecidos, 
asignando eficientemente los recursos públicos, dotando de bienes y servicios a 
la sociedad. (Gonzalez, 2010) 
Para esto, el sector público, ejecuta un gasto programable dividido en gasto 
corriente y gasto de capital. Donde el gasto corriente, son aquellas adquisiciones 
de bienes y servicios que se realizan durante el ejercicio fiscal sin incremento del 
patrimonio. Siendo estos gastos necesarios para que las instituciones 
proporcionen servicios públicos de salud, educación, energía eléctrica, agua 
potable, alcantarillado, seguridad, etc; así como el pago de pensiones y subsidios 
para elevar el bienestar de la población de menores recursos.  
Respecto al gasto de capital estos logran incrementar el patrimonio incluyendo 
gastos de inversión mediante la expansión, reemplazo o renovación de activos 
fijos. (Hacienda, 2006) 
Por lo tanto, un mayor nivel de infraestructura en transportes y comunicaciones 
avanzadas, proporcionan mayores márgenes de ganancias para las 
multinacionales, por la red de mercado que puedan penetrar. (Howard, 2001) 
Por lo que una hipótesis especifica seria: que un mayor gasto en infraestructura 
medido a través del gasto de capital, atrae más IED. Las series para analizar 
serán evaluadas trimestralmente del 1998 al 2018, en millones de soles 2007.  
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c) Costo laboral 
Son aquellos costos en los que un empleador incurre, por el uso del factor 
trabajo, incluyendo un componente salarial y otro no salarial. El componente 
salarial responde a la retribución por la prestación del servicio laboral. En tanto 
que el componente no salarial corresponde, para el caso peruano, 
gratificaciones, vacaciones, compensaciones por tiempo de servicios, entre 
otros. (Euribor, 2011) 
Sin embargo, la reforma laboral ha dado paso a la disminución del componente 
no salarial y un incremento del componente salarial, asociado a mejoras en las 
remuneraciones reales.  
Para el presente estudio, se busca corroborar mediante hipótesis, que un menor 
costo laboral, asociado a un menor costo de producción en términos salariales, 
implica un mayor flujo de entrada de IED. (Pacsi, 2016) 
La serie se extrajo del INEI, del índice del salario de Lima Metropolitana en 
nuevos soles 2007 con frecuencia trimestral.  
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d) Estabilidad macroeconómica 
Según Mota (2015), una inestabilidad económica es un problema para el 
desarrollo económico, la cual mediante la expansión en la capacidad productiva 
en niveles de empleo e ingreso se logran adecuados niveles de bienestar 
material. Sin embargo, las alzas y bajas en la producción, con fenómenos como 
deflación e inflación, obstaculizan el desarrollo estable de una economía 
capitalista. La teoría económica clásica planteaba un libre mercado debido a su 
ajuste automático que esta alcanzara; pero debido a la gran depresión de 1930 
en EEUU, los economistas modernos plantean la intervención estatal a fin de 
evitar desastres económicos. 
Según Calderón (2012), la política macroeconómica juega un papel crucial en el 
sistema de relaciones de la IED, no solo mediante el tipo de cambio, la tasa de 
interés y la movilidad de capitales, sino las señales de estabilidad en términos 
de inflación, riesgo-país y rentabilidad de la inversión. Recientemente la IED ha 
comenzado a ser objeto de preocupación por sus efectos cambiarios, dado que 
altos montos de inversión pueden apreciar el tipo de cambio local, así como altos 
montos de repatriación de capitales tendrían el efecto contrario. 
Un mayor crecimiento del mercado indica un potencial mercado mayor y 
perspectivas más prometedoras. Por lo tanto, la IED tiende a fluir hacia los 
países con mayor tamaño de mercado y mayores tasas de crecimiento 
económico, en los que se podrían proporcionar grandes economías de escala 
para que la IED aproveche sus ventajas de propiedad, por lo que un país que 
tiene una situación macroeconómica estable con recibirá más entradas de IED 
que una economía más volátil. Los indicadores que miden la estabilidad 
macroeconómica son las tasas de inflación.  
Por lo que nuestra hipótesis seria: que bajos niveles de inflación del país 
receptor, medido a través del IPC subyacente, atrae más IED. Las series para 
analizar serán evaluadas trimestralmente del 1998 al 2018, en millones de soles 
2007. 
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e) Nivel de apertura de la economía 
Según Urriola (1993), una apertura comercial se deriva en un proceso de 
aumento de la competencia intentando ganar mercados o soportando la 
presencia de empresas externas que antes no existían, generando quienes 
pierdan y quienes ganen. Pero el efecto neto debería ser positivo debido a la 
posibilidad de producir más y mejor. Así mismo se genera la introducción de 
innovaciones en los procesos productivos. Por lo que un papel importante debe 
desempeñar la capacidad nacional y empresarial para desarrollar y/o adaptar 
tecnología de punta.   En este análisis de costo beneficio de la apertura se tienen 
tres componentes principales: el estado con sus políticas macroeconómicas, la 
respuesta de los diversos actores sociales y el marco institucional para los 
mecanismos y plazos de modernización relacionados con la productividad. Por 
lo que se espera una adecuada armonía en las respuestas por parte del sector 
público y privado para alcanzar un efecto neto positivo. 
De acuerdo con Meller (1992), algunos países como Chile, durante los años 70, 
fueron precursores de la apertura comercial en América Latina. Partiendo de 
reformas estructurales como privatizaciones, liberación de precios y reformas 
laborales y fiscales.  Por ejemplo, eliminaron gradualmente su compleja 
estructura arancelaria y no arancelaria con altos niveles de protección y 
dispersión, cuotas, permisos, exenciones y regímenes especiales. A pesar de 
que una reducción arancelaria pudo haber generado una caída en la recaudación 
tributaria, se evitó el impacto negativo con una adecuada aplicación previa de la 
reforma fiscal.  
Según Araoz (2002), para el caso peruano, en materia comercial luego de una 
década de proteccionismo, se pasó al proceso de apertura y liberalización con la 
reducción de aranceles y dispersión de sus niveles y eliminación de restricciones 
para arancelarias básicamente en importación. Así como la eliminación del 
monopolio estatal encargado de importar alimentos básicos y otros productos. 
Por lo que se pasó de un arancel máximo de 84% a 50% en 1990 y a tres niveles 
del 15%, 25% y 50%. Con esto el promedio arancelario cayo hasta 26%.  
Según Agrawal (2011), numerosos estudios empíricos sugieren que el comercio 
y su apertura (importaciones y exportaciones) complementa y no sustituye a la 
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IED. Ya que las empresas multinacionales tienden a invertir en mercados de 
socios comerciales con los que están familiarizados, donde se orientan a la 
exportación y requerimientos de importación de bienes complementarios, 
intermedios y de capital. Por lo tanto, se espera que el volumen de comercio sea 
mayor y, por lo tanto, la apertura comercial determinante de la IED. Para este 
análisis la apertura comercial se la considerará como la proporción entre la 
exportación más la importación dividida por el PIB. 
Por lo que nuestra hipótesis específica sería: que una mayor apertura comercial 
del país receptor, medido a través del promedio entre las exportaciones e 
importaciones y el PBI millones de soles 2007, atrae más IED al país receptor. 
Las series para analizar serán evaluadas trimestralmente del 1998 al 2018, en 
millones de soles 2007.  
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f) Renta de factores  
La renta de factores registra ingresos y egresos de rentas asociadas a activos y 
pasivos financieros con el exterior, incluyendo sus utilidades y dividendos 
(inversión directa y de cartera) así como los intereses (renta por los préstamos 
de largo y corto plazo, de los bonos, activos de corto plazo y activos de reserva). 
Para esto el BCRP, analiza una muestra de empresas que realizan transacciones 
financieras, de servicios o rentas con el exterior. El ministerio de economía y 
finanzas brinda información de los gastos por intereses de la deuda pública 
externa y el Banco Central de Reserva del Perú proporciona los ingresos por 
intereses públicos y para los intereses privados, estos se derivan del vencimiento 
de sus activos internacionales. 
Los ingresos privados, son los intereses de depósitos que los residentes 
mantienen con el exterior, utilidades por la participación de empresas nacionales 
en entidades residentes en el exterior. Mientras que los ingresos públicos 
comprenden intereses por las reservas internacionales del BCRP, Cofide y 
Banco de la nación. 
En tanto que los egresos privados comprenden las utilidades de las IED, 
intereses de la deuda externa y los intereses por depósitos de no residentes en 
el país. La porción de utilidades que no se remesa tiene contrapartida en la 
cuenta de la IED denominada reinversión. Respecto al sector público, los 
intereses públicos de largo plazo comprenden al gobierno central y empresas 
públicas, mientras que los de corto plazo incluyen al Banco de la Nación. En los 
últimos años no ha habido egresos por intereses de corto plazo. Pero si hubo 
ingresos del BCRP que incluyen los intereses por certificado de depósito en 
poder de inversionistas no residentes. (BCRP, 2012) 
Para el presente estudio se convirtió los datos originales de dólares corrientes a 
soles empleando un tipo de cambio nominal promedio venta. Por lo que nuestra 
hipótesis específica seria: que un mayor nivel de renta de factores del país 
receptor, atrae más IED. Las series para analizar serán evaluadas 
trimestralmente del 1998 al 2018, en millones de soles 2007.
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g) Riesgo país  
El riesgo país, es un indicador que mide el grado de cumplimiento de la deuda 
externa de un país. Estableciendo una relación donde a mayor probabilidad que 
un país incumpla con el pago de su deuda, será más riesgoso prestarle dinero y, 
en consecuencia, más alto será el interés que el acreedor pida al país que quiera 
endeudarse. Este riesgo se denomina soberano si implica al gobierno y no 
soberano para entidades privadas.  
Los gobiernos se endeudan emitiendo bonos, por lo que este riesgo asociado 
por endeudarse se denomina riesgo país. Se mide como la diferencia entre el 
interés cobrado a un bono emitido por un país emergente y el bono emitido por 
el gobierno de EEUU, ya que este es considerado libre de riesgo. Donde cada 
punto porcentual de diferencia equivale a 100 puntos básicos.  
Para medir el riesgo hay varios indicadores que nos ayudan como el EMBI, la 
calificación del Institutional Investor, standard and por, Moody’s, Banco 
Interamericano de Desarrollo, etc. (Parodi, 2017) 
El índice más conocido es el elaborado por el banco JP Morgan, conocido como 
Emergin Markets Bonds Index (EMBI), que es la diferencia entre la tasa de 
interés que pagan el bono soberano estadounidense y la tasa de interés que 
pagan los bonos soberanos de otros países. (Romero, 2017) 
Para el presente estudio se utilizará la data mensual y promediará 
trimestralmente del 1998 al 2018. Por lo que nuestra hipótesis específica seria: 
que un menor nivel de riesgo país del país receptor, atrae más IED. 
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1.4. Formulación del problema 
Problema General 
 
¿Cuáles son los principales factores que determinaron el flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998 – 2018? 
 
Problemas específicos  
a) ¿Es el tamaño de mercado un factor que determinó el flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998 – 2018? 
b) ¿Es el gasto en infraestructura un factor que determinó el flujo de entrada de 
la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998 – 2018? 
c) ¿Es el nivel de apertura de la economía un factor que determinó el flujo de 
entrada de la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998 
– 2018? 
d) ¿Es la inflación un factor que determinó el flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998 – 2018? 
e) ¿Es la renta de factores un factor que determinó el flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998 – 2018? 
f) ¿Es el costo laboral un factor que determinó el flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998 – 2018? 
g) ¿Es el riesgo país un factor que determinó el flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998 – 2018? 
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1.5. Objetivos 
Objetivo general 
Identificar cuáles son los principales factores que determinaron el flujo de entrada 
de la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998–2018.  
 
Objetivos específicos 
a) Determinar si el tamaño de mercado es un factor que determinó el flujo de 
entrada de la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 
1998–2018.  
b) Determinar si el gasto en infraestructura es un factor que determinó el flujo 
de entrada de la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 
1998–2018. 
c) Determinar si el nivel de apertura de la economía es un factor que 
determinó el flujo de entrada de la inversión extranjera directa en el Perú, 
durante el periodo 1998–2018. 
d) Determinar si la inflación es un factor que determinó el flujo de entrada de 
la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998–2018.  
e) Determinar si la renta de factores es un factor que determinó el flujo de 
entrada de la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 
1998–2018. 
f) Determinar si el costo laboral es un factor que determinó el flujo de 
entrada de la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 
1998–2018 
g) Determinar si el riesgo país es un factor que determinó el flujo de entrada 
de la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998–
2018. 
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1.6. Hipótesis 
Hipótesis general 
Existen principales factores que determinaron el flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998–2018. 
Hipótesis específicas 
a) Un mayor tamaño de mercado determinó un mayor flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998–2018. 
b) Un mayor gasto en infraestructura determinó un mayor flujo de entrada de 
la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998–2018. 
c) Un mayor nivel de apertura de la economia determinó un mayor flujo de 
entrada de la inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 
1998–2018. 
d) Una menor inflación determinó un mayor flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998–2018. 
e) Una mayor renta de factores determinó un mayor flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998–2018. 
f) Un menor costo laboral determinó un mayor flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998–2018. 
g) Un menor riesgo pais determinó un mayor flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante el periodo 1998–2018. 
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CAPÍTULO II. METODOLOGÍA 
En este capítulo se analizará si existen consistencia en los determinantes: 
tamaño de mercado, gasto en infraestructura, costo laboral, estabilidad 
macroeconómica, nivel de apertura de la economía, renta de factores y riesgo 
país.  Para este propósito se usará el Modelo de mínimos cuadrados ordinarios.   
 
2.1. Tipo de investigación 
De acuerdo con el tipo de investigación, se desarrollará un trabajo de tipo 
explicativo, ya que se pretende explicar que variables se afectan entre sí y cuanto 
explica una variable a la otra; así como también se incluye el nivel descriptivo, 
porque no se puede explicar sin describir el problema que estamos investigando.  
Además, es no experimental; ya que la data a utilizar es real porque no se 
manipulo directa ni deliberadamente las variables explicativas, por lo que se 
buscaran relaciones causa-efecto para los hechos que hayan ocurrido. También 
es longitudinal y con tendencia; ya que se analizarán los cambios a través del 
tiempo debido a la naturaleza de la data. 
 
2.2. Población y muestra (Materiales, instrumentos y métodos) 
La población de estudio serán los indicadores macroeconómicos como inversión 
extranjera directa (millones de soles 2007), producto bruto interno (millones de 
soles 2007), gasto de capital (desestacionalizada), remuneración mínima vital, 
índice de precios al consumidor (subyacente mensual), nivel de exportaciones e 
importaciones medido a través de la apertura comercial (desestacionalizada), 
renta de factores (millones de soles 2007) y el EMBIG. La muestra es el periodo 
de análisis entre 1998 y 2018. Así mismo, para la elaboración de la tesis, se 
utilizaron documentos del BCRP, CEPAL y UNCTAD principalmente.  
 
2.3. Técnicas e instrumentos de recolección y análisis de datos 
La técnica que se utilizó fue la extracción estadística y de información de las 
variables en estudio. Los instrumentos de recolección son data de fuentes como 
BCRP y CEPAL. Los datos son trimestrales (1998Q1 al 2018Q1) de la inversión 
extranjera directa, producto bruto interno, gasto de capital, remuneración mínima 
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vital, índice de precios al consumidor, nivel de exportaciones e importaciones, 
renta de factores y el EMBIG. Donde todas buscaran explicar a la IED. 
 
2.4. Procedimiento 
De la base de datos del BCRP se extraen los datos de las variables: inversión 
extranjera directa, producto bruto interno, gasto de capital, remuneración mínima 
vital, índice de precios al consumidor, nivel de exportaciones e importaciones, 
renta de factores y el EMBIG. Con dicha información se elaboran la base de 
datos en Excel versión. 
 Tabla N°2.4: Análisis de estacionariedad 
  Relación con la IED 
IED Estacionario Directa 
DI No Estacionario Directa 
GK No Estacionario Directa 
AP No Estacionario Directa 
IPC Estacionario Directa 
RF No Estacionario Inversa 
RMV No Estacionario Directa 
EMBI No Estacionario Inversa 
Fuente: Eviews 9 y Elaboración: Propia. 
Se analiza la estacionariedad de las series con el test de dickey fuller, y luego se 
evalúa la consistencia del MCO mediante los test de factor de inflación de 
varianza, correlograma, breusch godfrey, White, normalidad de los errores y 
Ramsey para corroborar la correcta especificación y omisión de variables.  
========================= 
IED = -1913.0*C -0.5*RF +4.5*RMV -5152.5*DUMMY2 -12249.2*DUMMY1 +2376.3*IPC   
========================= 
IED = -C -RF +RMV -DUMMY2 -DUMMY1 +IPC   
Sin embargo, de acuerdo a los antecedentes teóricos analizados la ecuación 
esperada muestra la siguiente formulación: 
IED = (+) DI (+) GK (-) RMV (-) IPC (+) AP (+) RF (-) EMBI   
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CAPITULO III. RESULTADOS 
En el presente capítulo, se mostrarán los resultados de las hipótesis planteadas 
en el capítulo anterior, para ello se realizarán diversas pruebas y test 
econométricos correspondientes al buen desarrollo y consistencia del modelo 
mínimos cuadrados ordinarios.  Entre las pruebas y test a realizar están: Breusch 
godfrey y correlograma para analizar auto correlación, test de White para analizar 
la heterocedasticidad, test de normalidad de los errores mediante el Jarque bera 
y su probabilidad, el factor de inflación de varianza (VIF) para analizar la 
multicolinealidad y por último el test de Ramsey para el caso de variables 
omitidas; así como los análisis de raíz unitaria pertinentes, para evaluar 
estacionariedad mediante dickey fuller aumentado. Inicialmente los resultados a 
esperar son los de la tabla 2.4. del apartado anterior. 
Respecto a la ecuación esperada esta es: 
 
IED = (+) DI (+) GK (-) RMV (-) IPC (+) AP (+) RF (-) EMBI   
De acuerdo con Araoz (2002), el Perú recibió una mayor afluencia de capitales 
extranjeros recién a mediados de la década de los noventas, pero es a partir de 
1998, que la IED se torna significativa, por lo que para el presente estudio se 
considera desde el primer trimestre del 1998 hasta el primer trimestre del 2018. 
Los repuntes o caídas que presenta esta serie responden a la teoría descrita, 
evidenciándose una estacionariedad bajo el análisis gráfico. Ver Gráfico N°1. 
 
Esta estacionariedad a través del test aumentado de Dickey Fuller. Evidencia, 
un t-stadistic que rechaza la hipótesis nula de tener raíz unitaria tanto al 1%, 5% 
y al 10%. Además, una probabilidad menor al 5%, por lo que se concluye que la 
serie IED es estacionaria en niveles. Ver tabla Nº1 
 
Respecto a la variable tamaño de mercado, medido a través del indicador de 
demanda interna, muestra una tendencia alcista y según el test aumentado de 
Dickey Fuller, una no estacionariedad en niveles. Esto reforzado por un t-stadistic 
menor al 10% y probabilidad menor al 5%, por lo que no rechaza la hipótesis 
nula de presencia de raíz unitaria. Ver Gráfico N°2 y Tabla Nº2.  
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Respecto a la demanda interna e inversión extranjera directa, estas muestran 
una correlación positiva, por lo que existe una relación directa entre ambas, tal 
como evidenció Pacsi 2016. Además, que la demanda interna como variable 
explicativa si es significativa por tener una probabilidad menor al 5%. Sin 
embargo, el poder explicativo medido por el R cuadrado es inferior al 60% 
considerable. Ver Gráfico N°3 y Tabla Nº3.  
 
Respecto al gasto de capital, el criterio grafico nos dice que evidencia un 
comportamiento no estacionario. Más aun sometido al test aumentado de Dickey 
Fuller, potencian dicha postura, ya que no rechaza la hipótesis nula de tener raíz 
unitaria por un t-stadistic y probabilidades mayores al 5%. Ver Gráfico N°4 y 
Tabla Nº4. 
 
Analizando la serie gasto de capital desestacionalizada, se evidencia que sigue 
mostrando una no estacionariedad, más aún que no se rechaza la hipótesis nula 
de tener raíz unitaria bajo el test aumentado de Dickey Fuller. Ver Gráfico N°5 y 
Tabla Nº5.  
 
Respecto a la correlación que existe con la IED, ambas presentan una relación 
directa y con una significativa presencia del gasto de capital con una probabilidad 
inferior al 5%. Sin embargo, el poder explicativo medido por el R cuadrado es 
inferior al 60% considerable. Ver Gráfico N°6 y Tabla Nº6.  
 
Respecto a la apertura comercial, este índice fue formado a partir de la división 
entre el total de exportaciones e importaciones entre el PBI en millones de soles 
2007. Obteniéndose un indicador no estacionario bajo el criterio gráfico y test de 
raíz unitaria de Dickey Fuller. Donde no se rechaza al 5% de que la seria posea 
raíz unitaria. Ver Gráfico N°7 y Tabla Nº7.  
 
Al desestacionalizar la serie apertura comercial, aún mantiene su no 
estacionariedad y bajo poder explicativo medido a través del test de raíz unitaria 
Dickey Fuller aumentado y R cuadrado respectivamente. Ver Gráfico N°8 y Tabla 
Nº8.   
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Respecto a la relación entre la AP e IED, se determinó una relación directa, sin 
embargo, el poder explicativo es muy inferior a lo considerable. Ver Gráfico N°9 
y Tabla Nº9.   
 
Respecto a la variable IPC, esta muestra bajo el criterio gráfico y Test de dickey 
Fuller un comportamiento estacionario. Además de poseer un t-stadistic y 
probabilidad menor al 5%. Por lo que se rechaza la hipótesis nula de tener raíz 
unitaria. Ver Gráfico N°10 y Tabla Nº10.  
 
Tras analizar la relación entre el IPC e IED, se determina una relación directa, 
sin embargo, el poder explicativo es muy inferior a lo considerable. Ver Gráfico 
N°11 y Tabla Nº11.  
 
La renta de factores muestra una tendencia bajista, sin embargo, se debe 
considerar, que los valores en niveles para la RF son negativos por lo que una 
mayor capacidad de renta de factores tomará valores más negativos. Por otra 
parte, la serie es no estacionaria en niveles, ya que los T-stadistic y 
probabilidades son mayores al 5%, bajo el test de raíz unitaria de dickey fuller. 
Ver Gráfico N°12 y Tabla Nº12.  
 
Respecto a la relación entre renta de factores e IED, esta es inversa, sin 
embargo, se debe considerar que los valores iniciales tomados en niveles de la 
renta de factores, fueron negativos por lo que una relación inversa entre ambas 
denota una afluencia positiva de IED en pro de atraer más IED hacia el país. Ver 
Gráfico N°13 y Tabla Nº13.  
 
Respecto a la remuneración mínima vital, esta es no estacionaria, ya que no 
rechaza la hipótesis nula de tener raíz unitaria de Dickey Fuller al 5%. Ver Gráfico 
N°14 y Tabla Nº14.  
 
Respecto a la relación entre RMV e IED. estas muestran una relación directa, 
contrario a lo teórico encontrado en el capítulo anterior. Sin embargo, el poder 
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explicativo del R cuadrado es bajo con respecto al 60% considerable a pesar de 
ser significativo. Ver Gráfico N°15 y Tabla Nº15.  
 
Respecto al riesgo país, esta presenta una ligera estacionariedad por el t-
stadistic, pero una probabilidad mayor al 5%, por lo que no se rechaza la 
hipótesis nula de tener raíz unitaria al 5%. Ver Gráfico N°16 y Tabla Nº16.  
 
Respecto a la relación entre el EMBI y la IED, esta muestra una relación inversa, 
coherente con la teoría revisada anteriormente. Sin embargo, tiene un bajo poder 
explicativo, medido por el R cuadrado. Ver Gráfico N°17 y Tabla Nº17.  
 
Para la obtención del modelo final, se introdujeron todas las variables a estudiar 
a una regresión, donde por el análisis de correlación entre ellas se evidencio 
problemas de multicolinealidad. Más aún medido a través del factor de inflación 
de varianza (VIF), hay muchos valores cercanos o mayores a 10, por lo que esto 
denota un problema de multicolinealidad y por ende una mala especificación para 
el modelo. Por lo que esto nos permite extraer algunas variables para obtener 
resultados coherentes. Más aún, haciendo un análisis residual, se hace 
necesario la introducción de variables dummy para los periodos, tercer trimestre 
del 2014 y segundo trimestre del 2017. Ver Gráfico N°18, cuadro N°1 y tabla 
Nº18 y N°19.  
Con la extracción de las variables demanda interna, gasto de capital, apertura 
comercial y EMBI; e introducción de las variables dummy, se obtiene la siguiente 
regresión, donde se denota significancia en probabilidades al 5% para las 
variables RMV, RF, IPC, Dummy1 y Dummy2. Además de un adecuado nivel de 
correlación. Así como un VIF optimo, con valores mucho menores a 10 
denotando ausencia de multicolinealidad. Ver cuadro N°2 y tabla Nº20 y N°21.  
Respecto al análisis residual estos se pudieron capturar mediante la introducción 
de las dummys 1 y 2. Ver Gráfico N°19.  
 
Según el correlograma de los residuos, estos se encuentran bien comportados, 
evidenciando ausencia de auto correlación. Además, mediante el test de 
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Breusch-Godfrey también existe ausencia de auto correlación de orden 2, por 
poseer valores para las probabilidades mayores al 5%. Ver tabla N°22 y N°23.  
 
Para evaluar el problema de homecedasticidad, se procedió a realizar el test de 
heterocedasticidad de White, sin embargo, las probabilidades de orden 11 y chi 
cuadrado no son mayores al 5% por lo que hay una ligera presencia de 
heterocedasticidad. Ver tabla N°24.  
 
Es por esto que se realiza un cambio en la matriz de varianzas y covarianzas 
para corregir las desviaciones estándar en la ecuación. Ver tabla N°25.  
Respecto a la normalidad de los errores, estos bajo el test de Jarque bera, 
muestran un buen comportamiento. Por ser menores a 6 (que es lo ideal) y por 
tener una probabilidad mayor al 5%. Por lo que no se rechaza la hipótesis nula 
de normalidad en los errores. Ver cuadro N°3.  
 
Respecto al test de Ramsey, para el modelo se obtiene que no existen variables 
omitidas, por poseer una probabilidad mayor al 5% por lo que no se rechaza la 
hipótesis nula de que la ecuación no tenga variables omitidas. Ver tabla N°25.  
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CAPITULO IV. DISCUSIONES Y CONCLUSIONES 
En este último capítulo, se desarrollarán las discusiones y conclusiones de la 
investigación, a partir de los resultados y sus respectivos análisis y contrastes 
con otras investigaciones planteadas en el apartado de los antecedentes.  
4.1. Discusiones  
Los resultados obtenidos cambiaron para la ecuación final considerándose en 
esta a la RMV, RF, IPC, Dummy1 y Dummy2. Estos resultados son similares en 
criterio a lo planteado por Pacsi 2016, ya que de manera similar el parte un 
conjunto de variables de análisis y finalmente solo se queda con 3 variables para 
su modelo de ecuación final, aunque no necesariamente son exactamente las 
mismas que el presente trabajo. 
a) Los resultados de la variable demanda interna como proxy de tamaño de 
mercado mostraron una relación directa en la literatura teórica revisada y la 
regresión solo con la IED. Sin embargo, esta no fue considerada en la 
ecuación final por problemas de auto correlación y multicolinealidad para el 
modelo final evidenciados en el VIF (factor de inflación de varianza). Así como 
la correlación negativa de un modelo previo a la ecuación final donde se 
incluyeron a todas las variables juntas. 
b) Respecto a la variable gasto de capital como proxy de gasto en infraestructura, 
esta presenta una correlación positiva según la teoría, así como cuando se la 
analiza solo con la IED. Sin embargo, cuando se incluyen todas las variables 
la correlación salió negativa. Así mismo, esta no fue considerada en la 
ecuación final por problemas de auto correlación y multicolinealidad para el 
modelo final evidenciados en el VIF. 
c) Respecto a la variable índice de precios al consumidor, proxy de estabilidad 
macroeconómica, se espera una correlación negativa según los antecedentes 
teóricos. Sin embargo, los resultados mostraron una correlación positiva tanto 
analizados solo con la IED como incluyéndolas a todas. Sin embargo, 
presenta una adecuada significancia y especificación para la ecuación final 
por la ausencia de multicolinealidad y auto correlación. Por lo que se considera 
relevante para nuestros resultados. 
d) Respecto a la variable apertura comercial, esta muestra una correlación 
positiva coherente tanto con la literatura teórica revisada y su análisis solo con 
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la IED. Sin embargo, incluyéndolas con las demás cambia de correlación a 
negativa. Pero, para nuestro modelo final, no fue considerada porque presenta 
problema de multicolinealidad y auto correlación. 
e) Para la variable renta de factores, la literatura nos dice que existe una 
correlación positiva entre ambas, sin embargo, nuestros resultados muestran 
una correlación inversa. Tanto analizadas por separado solo con la IED como 
agrupándolas con las demás variables. Cabe resaltar que si bien es cierto no 
cumple un sentido estadístico, si cumple el sentido económico. Ya que a 
mayores rentas de transnacionales (más negativo) hay mayores niveles de 
IED. cabe mencionar que esta es considerada dentro del modelo ya que 
muestra significancia y consistencia dentro del modelo, así como ausencia de 
multicolinealidad y auto correlación. A pesar de mostrar una correlación 
negativa, contraria al de la literatura previa. 
f) Para la variable remuneración mínima vital, proxy de costo laboral, los 
resultados mostraron una correlación positiva, contraria a lo mostrado en la 
literatura (correlación negativa), analizados tanto juntas como solo con la IED. 
Sin embargo, esta es considerada dentro del modelo ya que muestra 
significancia y consistencia dentro del modelo, así como ausencia de 
multicolinealidad y auto correlación. A pesar de mostrar una correlación 
positiva.  
g) Para el caso de riesgo país, medido a través de la proxy EMBI, se evidencia 
coherencia entre el resultado obtenido y la literatura desarrollada (excepto 
cuando se las analiza incluyendo a todas las variables juntas). Sin embargo, 
para nuestro modelo final, no fue considerada porque carece de significancia 
y por predisponer a un problema de multicolinealidad y auto correlación. 
h) Respecto a las variables dummys introducidas estas son respecto al tercer 
trimestre del 2014 y segundo trimestre del 2017. Esto debido a valores atípicos 
propios de la desaceleración económica de la región y menores precios de los 
productos minerales de exportación en lo que respecto al 2014. Mientras que 
para el 2017, el fuerte descenso se debió a una fuerte caída de más del 50% 
de la subcuenta prestamos neto con matriz de la IED, respecto del mismo 
periodo del año anterior.  
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4.2. Conclusiones 
No todas las variables consideradas como tamaño de mercado, gasto en 
infraestructura, nivel de apertura de la economía, estabilidad macroeconómica, 
renta de factores, costo laboral y riesgo país son los principales factores que 
determinaron el flujo de entrada de la inversión extranjera directa en el Perú, 
durante el periodo 1998–2018. Solo son significativas para el modelo la 
remuneración mínima vital, la renta de factores y el índice de precios al 
consumidor; así como la introducción de dummys. 
a) Se acepta la hipótesis especifica de que un mayor tamaño de mercado 
determinó un mayor flujo de entrada de la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998–2018. 
b) Se acepta la hipótesis especifica de que un mayor gasto en infraestructura 
determinó un mayor flujo de entrada de la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998–2018. 
c) Se acepta la hipótesis especifica de que un mayor nivel de apertura de la 
economía determinó un mayor flujo de entrada de la inversión extranjera 
directa en el Perú, durante el periodo 1998–2018. 
d) No se acepta la hipótesis especifica de que una menor inflación determinó un 
mayor flujo de entrada de la inversión extranjera directa en el Perú, durante el 
periodo 1998–2018. 
e) No se acepta la hipótesis especifica de que una mayor renta de factores 
determinó un mayor flujo de entrada de la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998–2018. 
f) No se acepta la hipótesis especifica de que un menor costo laboral 
determinó un mayor flujo de entrada de la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998–2018. 
g) Se acepta la hipótesis especifica de que un menor riesgo país determinó un 
mayor flujo de entrada de la inversión extranjera directa en el Perú, durante 
el periodo 1998–2018. 
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ANEXOS 
Gráfico N°1: Inversión extranjera directa, IED (millones S/) 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla Nº1 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Gráfico N°2: Demanda interna, DI (millones S/ 2007) 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla Nº2 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla Nº3 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Gráfico N°3: Inversión extranjera directa (IED - millones S/) y demanda interna 
(DI - millones S/ 2007) 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Gráfico N°4: Gasto de capital (GK - millones S/ 2007) 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla Nº4: Gasto de capital GK 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Gráfico N°5: Gasto de capital desestacionalizado GKSA (millones S/ 2007) 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla Nº5: Gasto de capital desestacionalizado GKSA test de Dickey Fuller 
aumentado 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla Nº6: Gasto de capital desestacionalizado GKSA correlación con la IED 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Gráfico N°6: Gasto de capital desestacionalizado GKSA correlación con la IED 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Gráfico N°7: apertura comercial AP (millones S/ 2007) 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla Nº7: Apertura comercial AP, test de Dickey Fuller aumentado 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Gráfico Nº8: apertura comercial AP desestacionalizado (millones S/ 2007) 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla Nº8: Test Dickey Fuller aumentado apertura comercial 
desestacionalizado APSA 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla Nº9: ecuación IED y AP 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Gráfico Nº9 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Gráfico Nº10: índice de precios al consumidor (var% mensual) - IPC 
Subyacente 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla Nº10: Test de Dickey Fuller aumentado IPC 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla Nº11: Ecuación IED e IPC 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Gráfico Nº11 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Gráfico Nº12: Renta de factores RF (millones S/) 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 81 
 
 
Tabla Nº12: test de Dickey Fuller aumentado renta de factores RF 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla Nº13: Ecuación IED y RF 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Gráfico Nº13 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Gráfico Nº14: Remuneración mínima vital RMV (S/. soles) 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla Nº14: test de Dickey Fuller aumentado RMV 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla Nº15: Ecuación IED y RMV 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Gráfico Nº15 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Gráfico Nº16: Riesgo país EMBI puntos básicos 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla Nº16: Test de Dickey Fuller aumentado EMBI 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla Nº17: Ecuación IED y EMBI 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Gráfico Nº17 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla N°18: Ecuación #1 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Cuadro N°1 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla N°19: Análisis de Factor de inflación de varianza 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Gráfico N°18: Análisis de residuos 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla N°20: Ecuación #2 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Cuadro N°2 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla N°21: Análisis de Factor de inflación de varianza 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Gráfico N°19: análisis de residuos  
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla N°22: Correlograma de residuos 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla N°23: Análisis Breusch Godfrey 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
Tabla N°24: Test de heterocedasticidad (White) 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla N°25: Ecuación #2 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
 
 
Cuadro N°3: Análisis de normalidad de errores 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia 
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Tabla N°25: Test de Ramsey 
 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia
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MATRIZ DE CONSISTENCIA: 
PROBLEMA OBJETIVO HIPOTESIS VARIABLES METODOLOGIA 
Problema General Objetivo General Hipótesis General Dependientes 
Tipo de 
investigación: 
explicativo,  
Nivel de 
investigación: 
descriptivo  
no experimental 
longitudinal y con 
tendencia 
¿Cuáles son los principales factores 
que determinaron el flujo de entrada de 
la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998 – 2018? 
Identificar cuáles son los principales 
factores que determinaron el flujo de 
entrada de la inversión extranjera 
directa en el Perú, durante el periodo 
1998–2018.  
Existen principales factores que 
determinaron el flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, 
durante el periodo 1998–2018. 
Inversión 
Extranjera 
Directa 
Problemas Específicos Objetivos Específicos Hipótesis Especificas Independiente 
¿Es el tamaño de mercado un factor 
que determinó el flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, 
durante el periodo 1998 – 2018? 
¿Es el gasto en infraestructura un 
factor que determinó el flujo de entrada 
de la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998 – 2018? 
¿Es el nivel de apertura de la economía 
un factor que determinó el flujo de 
entrada de la inversión extranjera 
directa en el Perú, durante el periodo 
1998 – 2018? 
¿Es la inflación un factor que determinó 
el flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante el 
periodo 1998 – 2018? 
¿Es la renta de factores un factor que 
determinó el flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, 
durante el periodo 1998 – 2018? 
¿Es el costo laboral un factor que 
determinó el flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, 
durante el periodo 1998 – 2018? 
¿Es el riesgo país un factor que 
determinó el flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, 
durante el periodo 1998 – 2018? 
Determinar si el tamaño de mercado es 
un factor que determinó el flujo de 
entrada de la inversión extranjera 
directa en el Perú, durante el periodo 
1998–2018.  
Determinar si el gasto en infraestructura 
es un factor que determinó el flujo de 
entrada de la inversión extranjera 
directa en el Perú, durante el periodo 
1998–2018. 
Determinar si el nivel de apertura de la 
economía es un factor que determinó el 
flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante el 
periodo 1998–2018. 
Determinar si la inflación es un factor 
que determinó el flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, 
durante el periodo 1998–2018.  
Determinar si la renta de factores es un 
factor que determinó el flujo de entrada 
de la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998–2018. 
Determinar si el costo laboral es un 
factor que determinó el flujo de entrada 
de la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998–2018 
Determinar si el riesgo país es un factor 
que determinó el flujo de entrada de la 
inversión extranjera directa en el Perú, 
durante el periodo 1998–2018. 
Un mayor tamaño de mercado 
determinó un mayor flujo de entrada de 
la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998–2018. 
Un mayor gasto en infraestructura 
determinó un mayor flujo de entrada de 
la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998–2018. 
Un mayor nivel de apertura de la 
economía determinó un mayor flujo de 
entrada de la inversión extranjera 
directa en el Perú, durante el periodo 
1998–2018. 
Una menor inflación determinó un 
mayor flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante 
el periodo 1998–2018. 
Una mayor renta de factores 
determinó un mayor flujo de entrada de 
la inversión extranjera directa en el 
Perú, durante el periodo 1998–2018. 
Un menor costo laboral determinó un 
mayor flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante 
el periodo 1998–2018. 
Un menor riesgo país determinó un 
mayor flujo de entrada de la inversión 
extranjera directa en el Perú, durante 
el periodo 1998–2018. 
Tamaño de 
mercado 
 
Gasto en 
infraestructura 
 
Apertura de la 
economía  
 
Inflación 
 
Renta de 
Factores 
 
Costo Laboral 
 
Riesgo País 
